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Ratings der Deutschen Pfandbriefbank AG und deren Pfandbriefe

Stand 3. August 2010 Standard & Poor’s Moody’s Fitch Ratings

Deutsche Pfandbriefbank AG langfristig BBB A3 A-
kurzfristig A-2 P=i F1+

Uberpriifung auf
Ausblick Ratingverbesserung Negativ Stabil
Offentliche Pfandbriefe AA+" Aaa AAA
Hypothekenpfandbriefe AA+2 Aa3 AA+2

Aufgrund von Rundungen kénnen sich im vorliegenden Bericht
bei Summenbildungen und bei der Berechnung von Prozentangaben
geringfligig Abweichungen ergeben.
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Vorwort der Vorstandsvorsitzenden

Die Deutsche Ptandbrietbank AG ist Mitte
2009 aus der Verschmelzung der Hypo
Real Estate Bank AG mit der DEPFA Deut-
sche Pfandbriefbank AG hervorgegangen
und tritt seit Oktober 2009 unter der Marke
obb Deutsche Ptandbrietbank auf.

Die Etablierung der pbb Deutsche Ptand-
briefbank an den Kredit- und Refinanzie-
rungsmarkten ist unser wichtigstes Ziel fur
das laufende Geschaftsjahr und dartber
hinaus. Wir missen nachhaltig Geschatft in
der Finanzierung des offentlichen Sektors
und der Immobilienfinanzierung tatigen und
des Weiteren dieses Geschaft Uberwiegend
mit Pfandbriefen refinanzieren konnen,
damit wir unser mittelfristiges Ziel erre|chen'
Wir wollen die pbb Deutsche Ptandbrietbank
reprivatisierungstahig machen.




Die Voraussetzungen dafiir schaffen wir aktuell mit der geplanten Ubertragung von nicht
mehr als geschéftsnotwendig erachteten Portfolios der pbb Deutsche Pfandbriefbank auf
die FMS Wertmanagement, die entsprechende Vermégenswerte und Verbindlichkeiten von
Gesellschaften des HRE Konzernverbunds aufnehmen soll. Die Vorbereitungen laufen, und
vorbehaltlich der entsprechenden Genehmigungen der Finanzmarktstabilisierungsanstalt
(FMSA) und der Europaischen Kommission soll die Ubertragung auf die FMS Wertmanage-
ment im vierten Quartal 2010 erfolgen.

Mit der Ubertragung bildet sich dann die Spezialbank fiir die Finanzierung des éffentlichen
Sektors und der Immobilienwirtschaft heraus, die wir im Rahmen unserer neuen Strategie
definiert haben. Wir behalten Kredite und Wertpapiere, die hinsichtlich geografischem Fokus,
Laufzeiten und in der Immobilienfinanzierung bezlglich der Immobilienart unserer neu defi-
nierten Strategie entsprechen und vorwiegend durch deutsche Pfandbriefe refinanziert
werden kénnen. Dies kommt einem Neustart fir die pbb Deutsche Pfandbriefbank gleich.

Fir diesen Neustart haben wir uns auch organisatorisch neu aufgestellt: Seit Ende Juli haben
wir alle Vertriebsaktivitaten in unseren beiden Geschaftsfeldern Real Estate Finance und
Public Sector Finance gebiindelt. Wir wollen damit das Potenzial unseres Geschaftsmodells
besser nutzen und uns noch stéarker an unseren Kunden und auf den Markt ausrichten.

Die Erfolgslage des Konzerns Deutsche Pfandbriefbank ist weiter von seiner spezifischen
Situation sowie von der weiter angespannten Marktsituation, zum Beispiel in der Immobilien-
finanzierung, bestimmt. Das Ergebnis vor Steuern war mit —352 Mio. € wie erwartet nega-
tiv; es war allerdings deutlich besser als das Ergebnis auf kombinierter Basis im gleichen
Vorjahreszeitraum von —1.061 Mio. €. Wie im Vorjahr resultierte der Verlust vorwiegend aus
hohen Wertberichtigungen, die hauptséchlich Immobilienfinanzierungen betroffen haben.
Die deutliche Verringerung des Verlustes zeigt aber die fortschreitende Stabilisierung des
Konzerns Deutsche Pfandbriefbank.

Mit freundlichen GriBen

Manuela Better
Vorstandsvorsitzende

Vorwort der Vorstandsvorsitzenden
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Konzernzwischenlagebericht

Gesamtwirtschaftliche Lage

Das erste Halbjahr 2010 war aus gesamtwirtschaftlicher Sicht be-
sonders durch die Zuspitzung und den Umgang mit der Schulden-
krise Griechenlands gepragt. Infolgedessen stellten die Markte auch
die Bonitat weiterer Lander der Eurozone — insbesondere Spaniens,
Irlands, Italiens und Portugals — infrage. Eine gewisse Beruhigung
ergab sich erst nach massiven Interventionen sowohl der Europai-
schen Zentralbank, die erstmals nun aktiv in die Markte fur Staats-
papiere eingreift, als auch der Regierungen der Européischen Union.
Diese beschlossen zusammen mit dem Internationalen Wahrungs-
fonds einen »Rettungsschirm«in Form von Blrgschaften fur Staats-
papiere der Lander der Eurozone. Bislang waren diese Bemihun-
gen insoweit von Erfolg gekrént, als die geplanten Neuemissionen
von Staatspapieren auf den Méarkten abzusetzen waren — nach wie
vor allerdings mit deutlichen, wenn auch inzwischen wieder etwas
moderateren Zinsaufschlagen gegentber den Papieren anderer
Eurolander.

Die Notwendigkeit dieser Manahmen zur weiteren Beruhigung der
Finanzmarkte zeigt auch die Heterogenitat der nationalen Entwick-
lungen vor dem Hintergrund einer sich durchaus wieder erholenden
Weltwirtschaft. Nach den massiven Einbriichen im Jahr 2009 befin-
den sich alle gréBeren Volkswirtschaften im ersten Halbjahr 2010
wieder auf einem Wachstumskurs. Allerdings genligt dieses Wachs-
tum vor allem in Europa nicht, um wieder das Niveau der Wert-
schépfung vor der Krise erreichen zu kdnnen.

Auch die Arbeitsmarkte reagierten national sehr unterschiedlich auf
die Krise. Wahrend in den USA im ersten Halbjahr 2010 die Arbeits-
losenquote auf auBergewdhnlich hohen Werten knapp unter der
10%-Marke verharrte, konnte in Deutschland im gleichen Zeitraum
die in der Krise Uberraschend wenig gestiegene Arbeitslosigkeit
sogar leicht gesenkt werden.

In Deutschland folgt die Entwicklung derzeit dem aus friheren
Zyklen bekannten Muster einer exportgetriebenen Erholung. Hin-
gegen gingen wahrend des ersten Quartals 2010, fir das bereits
Daten vorliegen, der private Konsum und auch die Investitionsnach-
frage gegenliber 2009 noch einmal leicht zurtick. Dies trifft auch fur
die Bauinvestitionen zu, was die nach wie vor schwierigen Bedingun-
gen auf den Immobilienmarkten reflektiert.

Die Probleme in Griechenland fiihrten zu einem gewissen Vertrau-
ensverlust der internationalen Investoren in den Euro und dessen
Rolle als stabile Weltwéhrung. In der Folge wertete der Euro gegen-
Uber allen wichtigen Wahrungen deutlich ab, bis zu einem Tiefst-
stand am 8. Juni von knapp unter 1,20 US-$ je Euro (zum Stichtag
30. Juni 2010 bei ca. 1,22 US-$), von dem aus mittlerweile jedoch
wieder eine leichte Erholung einsetzte.

Branchenspezifische Lage

Die Ertragsentwicklung in der Bankbranche lasst bislang keinen ein-
heitlichen Trend erkennen. Wahrend Investmentbanken teilweise
bereits gute Ertrage erwirtschaften, setzt die Erholung fur die rest-
liche Bankbranche verhaltener ein. Insbesondere klassische Kredit-
institute mussen weiterhin ihre Portfolios um leistungsgestorte
Finanzierungen und risikobehaftete Vermégenswerte bereinigen.
Dies erfolgt durch intensivere Restrukturierungsbemithungen wie
zum Beispiel die Griindung von Abwicklungsanstalten, die problema-
tische Assets entlasten, oder durch den Verkauf nicht-strategischer
Vermdgenswerte. Im ersten Halbjahr mussten Banken fir lhre
Staatsanleihen-Portfolios von im Fokus stehenden Landern aufgrund
der erwdhnten Marktturbulenzen zusatzliche Sicherheiten stellen.

Die Griechenland-Krise hat in den letzten Monaten die Sensibilitat
der Finanzmérkte fir finanzpolitische Risiken geschérft. Die Finanz-
markte bewerteten infolgedessen die konkreten Haushalts- und
Budgetzahlen der einzelnen Volkswirtschaften, wodurch die finanz-
politischen Risiken weiterer Staaten in den Fokus rlickten. Diese
erhéhte Aufmerksamkeit vor allem in Europa hat alle Volkswirt-
schaften (nicht nur die durch ein hohes Staatsdefizit in den Fokus
geratenen Staaten) dazu veranlasst, detaillierte und glaubwirdige
MaBnahmen zur Haushaltskonsolidierung zu definieren und zu
kommunizieren. Ein besonderer Fokus liegt, aufgrund der GroBe
seiner Volkswirtschaft, auf Spanien. Infolgedessen hat die spani-
sche Regierung zusatzliche KonsolidierungsmaBnahmen angekin-
digt und eine Arbeitsmarktreform eingeleitet. Frankreich und GroB-
britannien haben ebenfalls MaBnahmen zur Haushaltskonsolidierung
beschlossen. Der britische Nothaushalt wurde generell positiv auf-
genommen, hat aber nicht unerhebliche Umsetzungsrisiken. Frank-
reich hat sich ebenfalls ambitionierte KonsolidierungsmaBnahmen
auferlegt, um ein Ansteigen der Verschuldungsquote zu stoppen
und so sein AAA-Rating nicht zu geféhrden. Viele der am schwers-
ten getroffenen Volkswirtschaften bleiben von internationalen Ka-
pitaimérkten abgeschnitten und sind auf multilaterale Finanzierung
(Internationaler Wahrungsfonds, Finanzzusagen der EU) angewie-
sen. Es wird in zweierlei Hinsicht entscheidend sein, die finanzpoli-
tischen Ziele zu erfillen: zur Sicherung der Liquiditat und der Boni-
tat. Unruhige Markte haben dazu gefiihrt, dass Kunden aus Landern
im Fokus (zum Beispiel Spanien) versucht haben, ihren Finanzie-
rungsbedarf fir das Jahr 2010 abzudecken, und damit schneller
und mit groBeren Betragen an den Markt gegangen sind.



Die Markte fiir gedeckte Schuldverschreibungen sind (im Vergleich
zu den Margenentwicklungen bei Staatsanleihen) relativ stabil ge-
blieben. Auch vor dem Hintergrund von Zentralbankkéufen zur
Stutzung der Markte haben sich die gesamten Emissionsvolumina
positiv entwickelt (héher als in den Vorjahren), da 6ffentliche Papiere
mit besserem Rating und andere konservative Anlageformen (ins-
besondere Pfandbriefe) im gegenwértigen Umfeld fir ein breiteres
Investorenspektrum attraktiv werden.

Aufgrund der volatilen Markte bei Staatsanleihen sind auch Banken,
die Staatspapierportfolios auf der Bilanz haben, entsprechend unter
Druck geraten.

Die Entwicklung der fur die Bank relevanten Immobilienmérkte lief
im ersten Halbjahr 2010 verhalten, auch wenn erste positive Sig-
nale der Erholung im ersten Halbjahr 2010 erkennbar waren. Wich-
tige Haupt- und Nebenimmobilienmarkte erhielten in den ersten
sechs Monaten 2010 durch steigende Transaktionszahlen erste po-
sitive Impulse. Auf der anderen Seite leiden die Gewerbeimmobilien-
markte immer noch unter sinkenden Mieten, steigenden Leerstan-
den und stagnierenden Kaufpreisen. Die Nachfrage war, beglinstigt
durch gréBere Einzeltransaktionen, haufig beschrankt auf das Pre-
mium- beziehungsweise Qualitatssegment des Immobilienmarktes.

Der Investmentmarkt fir gewerbliche Immobilien in Deutschland
stabilisiert sich 2010 weiter und lag mit einem Transaktionsvolumen
von rund 9 Mrd. € zum Stichtag 30. Juni bereits deutlich Uber dem
vergleichbaren Vorjahreswert in Héhe von rund 4 Mrd. €." Das
Augenmerk der Investoren richtet sich wieder verstarkt auf die
Segmente Biiro- und Einzelhandelsflachen. Nach einer relativ hohen
Nachfrage in GroBbritannien und Frankreich zum Ende des vierten
Quartals 2009 ist das Immobilienumsatzvolumen im ersten Quartal
wieder zuriickgegangen, liegt aber deutlich héher als im ersten
Quartal 2009. Ursache daflir war, dass sich die Nachfrage auf
Objekte guter Qualitat richtete, in diesem Segment jedoch nicht
genligend Angebot zur Verfligung stand. Fir Spanien gibt es An-
zeichen einer allmahlichen Markterholung, dennoch sind die Um-
satzvolumina gering, da die Preisvorstellungen von Kaufern und
Verkaufern voneinander abweichen. In den USA sind die Transak-
tionsvolumina aufgrund von verschérften Kreditvergaberichtlinien
ebenfalls starker zurlickgegangen. Das Angebot hat sich fur alle
Marktsegmente erhoht, wahrend speziell die Nachfrage nach Biro-
objekten stark zurlickgegangen ist und der Einzelhandelsbereich
durch Insolvenzen, GeschéftsschlieBungen und nach unten korri-
gierte Expansionspléne leidet.

" Quelle: BNP Paribas Real Estate vom 2. Juli 2010
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Im deutschen Wohnungsbau konnte die Talsohle durchschritten
werden. Die Zahl der Baugenehmigungen legt wieder zu, sodass
insbesondere in den GroBstadten 2010 wieder mehr Wohnungen
fertiggestellt werden. Da ein Nachfrageiberhang aber weiterhin
besteht, leitet sich daraus keine Mietpreisverringerung (insbeson-
dere in den wirtschaftsstarken Ballungsraumen) ab. Wegen der
krisenbedingt schwachen Einkommensentwicklung ist jedoch nicht
mit starkeren Mietpreissteigerungen zu rechnen.

Das Mietniveau in Deutschland fiir die wichtigsten gewerblichen
Objektarten beginnt sich 2010 zu stabilisieren beziehungsweise gibt
nur noch moderat weiter nach. Die Mieten fir alle Objektarten in
GroBbritannien befinden sich noch im Abwartstrend, mit Ausnahme
von Biiro- und Einzelhandelsobjekten in der Londoner Innenstadt.
Hier blieben die Mieten konstant beziehungsweise verbesserten sich.
Mieten fir bevorzugte Lagen im GroBraum Paris stabilisieren sich
langsam aufgrund intensiver Mieter-Incentives. Die Mieten in Spa-
nien verzeichnen fir Buroimmobilien einen moderaten Rickgang,
wahrend sie in allen anderen Marktsegmenten im Vergleich stéarker
sinken. In den USA sinken die Mieten fiir Gewerbeimmobilien eben-
falls noch.

Die Leerstande in Deutschland haben in den vergangenen zwolf Mo-
naten erwartungsgeméaB zugenommen. Insbesondere im Bereich
der deutschen Biiromarkte hat sich der Leerstand in den Blrostand-
orten im ersten Halbjahr 2010 auf einem Niveau von aktuell 9,5%
mit 9,4 Mio. m? eingependelt. Allerdings ist der Leerstandsanstieg
vor dem Hintergrund, dass fir dieses Jahr deutliche Einbriiche am
Arbeitsmarkt erwartet wurden, sehr moderat ausgefallen. Die kons-
tante Entwicklung im zweiten Quartal 2010 deutet zudem darauf
hin, dass die Leerstande ihren Hochststand erreicht haben. Die
Leerstandsraten in GroBbritannien blieben bestenfalls konstant oder
sind gesunken, mit Ausnahme der Londoner Innenstadt. In Frank-
reich sind die Leerstdnde weiter gestiegen, in Spanien haben sie
sich deutlich erhdht. In den USA erhdhten sich die Leerstande fur
Gewerbeimmobilien.

Diese oben genannten Marktfaktoren wie Mietniveau, Leerstande
und Kaufpreise beeinflussen hauptsachlich die Werthaltigkeit der
bestehenden Kreditportfolios der Banken. Da sich hier noch keine
positiven Impulse ergeben haben, ist ein unveranderter Handlungs-
bedarf fiir die Branche gegeben, risikobehaftete Engagements aktiv
zu Uberwachen und intensiver zu betreuen. Problematisch ist eben-
falls das anstehende Volumen von Anschlussfinanzierungen, die
nicht mehr das Werthaltigkeitsniveau vom Zeitpunkt der Ausreichung
erzielen.

In der gewerblichen Immobilienfinanzierung ist bei den relevanten
Banken/Wettbewerbern im Markt eine gewisse Konzentrations-
tendenz auf Regionen, Kundengruppen, Kernsegmente und Belei-
hungsauslaufe erkennbar. Neugeschaft wird in den meisten Markten
uberwiegend von einheimischen Banken getatigt.



Die Refinanzierungsmarkte haben sich in den ersten Monaten des
Jahres 2010 weiter stabilisiert. Zu Beginn des Jahres war der
Markt durch einige erfolgreiche Benchmark-Transaktionen in den
unterschiedlichsten Bereichen gekennzeichnet. Vor allem gedeckte
Schuldverschreibungen und insbesondere Pfandbriefe konnten er-
folgreich platziert werden. Auch kleinere Privatplatzierungen haben
stattgefunden. Mit dem Beginn der Griechenland-Krise innerhalb
der Européischen Union im Mai 2010 und den hohen Volatilitaten in
Staatsanleihen hat die Emissionstatigkeit stark abgenommen. Ben-
chmark-Transaktionen konnten jedoch vereinzelt weiterhin platziert
werden. Sowohl die Aktivitat an den Privatplatzierungsmérkten als
auch die Kreditvergabe am Interbankenmarkt wurde in einzelnen
Phasen stark reduziert.

Die StabilisierungsmaBnahmen der EZB durch den Ankauf von
Staatsanleihen haben die Markte teilweise beruhigt, die Volatilitaten
sind jedoch immer noch sehr hoch. Gleichzeitig sind die langfristi-
gen Zinssatze auf historisch niedrige Werte gefallen und verharren
seit Mai 2010 auf niedrigem Niveau.

Unternehmensspezifische Rahmenbedingungen

Der Liquiditatsgarantierahmen,
der der HRE zur Verfligung steht, betrug per Ende Juni 2010 ins-
gesamt 102 Mrd. € und wurde vollstandig tber die Deutsche Pfand-
briefbank AG zur Verfligung gestellt. Dieser Wert beriicksichtigt
die planmaBige, vertraglich geregelte Rickfihrung eines Teils der

LiquiditatsunterstitzungsmaBnahmen fir die HRE

Art der UnterstiitzungsmaBnahme

Emission von SoFFin-garantierten Inhaberschuldverschreibungen
Emission von SoFFin-garantierten Inhaberschuldverschreibungen
Emission von SoFFin-garantierten Inhaberschuldverschreibungen

Emission von SoFFin-garantierten Inhaberschuldverschreibungen

Summe der Liquiditatsunterstitzung

" Verlangerung am 24. Juni 2010

Liquiditatsgarantien seit dem 31. Dezember 2009 um 3 Mrd. €
sowie ein am 28. Mai 2010 aufgrund der aktuellen Situation an
den Finanzmaérkten neu gewahrter Liquiditatsgarantierahmen des
SoFFin in Hohe von 10 Mrd. €. Hier wirkten sich neben Zins- und
Wechselkursschwankungen insbesondere zwei Einflussfaktoren aus:
Zum einen kirzten Zentralbanken bisher zur Verfiigung gestellte
Refinanzierungsmoglichkeiten. Zum anderen mussten zuséatzliche
Sicherheiten fur Staatsanleihen der aktuell im Fokus stehenden
europaischen Staaten hinterlegt werden.

Den urspriinglich Ende Juni 2010 auslaufenden Teil des Liquiditats-
garantierahmens in Hohe von 52 Mrd. € hat der SoFFin am 24. Juni
2010 bis zum 25. Mai 2011 verlangert. Liquiditatsgarantierahmen in
Hohe von 62 Mrd. € stehen der HRE damit bis Mai 2011 zur Verfu-
gung, weitere Liquiditatsgarantierahmen in Hohe von 40 Mrd. € bis
Dezember 2010.

Fur alle Liquiditatsgarantien, die die HRE Uber die Deutsche Pfand-
briefbank AG vom SoFFin erhalten hat, gelten die gleichen Kondi-
tionen: Die Deutsche Pfandbriefbank AG zahlt an den SoFFin eine
zeitanteilig berechnete Bereitstellungsprovision in Héhe von 0,1%
p.a. auf den nicht in Anspruch genommenen Teil des Garantierah-
mens. Fir ausgestellte Garantien fallt eine Provision in Héhe von
0,5% p.a. an.

Am 11. Januar 2010 hat die Deutsche Pfandbriefbank AG erfolg-
reich einen Offentlichen Jumbopfandbrief im Volumen von 1 Mrd. €
aufgelegt. Der aktuelle Pfandbrief ist mit einem jahrlichen Kupon
von 3,375 % ausgestattet und hat eine Laufzeit von sieben Jahren.
Die Deutsche Pfandbriefbank AG konnte zusatzlich im ersten Halb-
jahr 2010 0,3 Mrd. € an Offentlichen Pfandbriefen, 0,5 Mrd. € an
Hypothekenpfandbriefen und 2,3 Mrd. € an nachrangigen Trans-
aktionen langfristig am Markt privat platzieren.

Falligkeit
unter Beriicksichtigung

Nominalbetrag
in Mrd. €

Urspriinglicher
Nominalbetrag

Datum der Gewahrung von Prolongationen in Mrd. € zum 30.6.2010
18.11.2009 25.5.2011" 520 52,0
23.12.2009 22.12.2010% 23,0 20,0
30.12.2009 22.12.2010 20,0 20,0
28.6.2010 25.56.20M 10,0 10,0

102,0

2 GemaB § 5 (1) der Anleihebedingungen sind zum 23.3./23.6./23.9.2010 Teilriickzahlungen von jeweils 1,6 Mrd. € vorzunehmen.



Als weiteren Schritt zur Rekapi-
talisierung hat die HRE am 30. April 2010 vom SoFFin die Zusage
fur die nachsten Rekapitalisierungstranchen von bis zu 1,85 Mrd. €
erhalten. Das Kapital soll in mindestens zwei Tranchen nach Bedarf
in die Kapitalricklage der HRE Holding eingezahlt werden. Die
KapitalmaBnahme bedarf noch der endgliltigen Zustimmung der
EU-Kommission. In einer ersten Tranche wurden am 20. Mai 2010
1,4 Mrd. € in die Kapitalrliicklage der HRE Holding eingezahlt. Die
Kapitalerhohung dient priméar zur Erfillung der Mindestkapitalquo-
ten der DEPFA Bank plc. Die HRE Holding hat im ersten Halbjahr
2010 das Eigenkapital der DEPFA Bank plc um 550 Mio. € erhoht,
im Juli 2010 um weitere 200 Mio. €. Insgesamt hat die HRE im Jahr
2009 und im ersten Halbjahr 2010 damit 7,42 Mrd. € Kapital vom
SoFFin erhalten. Davon flossen der Deutschen Pfandbriefbank AG
2,3 Mrd. € und der HRE Holding 5,12 Mrd. € zu. Dariiber hinaus hat
der SoFFin zugesagt, weitere 450 Mio. € nach Bedarf zur Verfi-
gung zu stellen. Die HRE geht weiterhin von einem Kapitalbedarf
von 10 Mrd. € aus. Uber die abschlieBende Rekapitalisierung will
der SoFFin nach Abschluss des EU-Beihilfeverfahrens und der Ein-
richtung einer Abwicklungsanstalt fir nicht-strategische oder Not
leidende Vermogenswerte der Gesellschaften des HRE Konzerns
entscheiden.

Im Fokus der Restrukturierung
der HRE steht im Jahr 2010 hauptséchlich die Verlagerung nicht-
strategischer Vermdgenswerte in eine Abwicklungsanstalt. Weitere
MaBnahmen sind die fortgesetzte Reduzierung der Standorte ge-
maB Restrukturierungsplan, die Umsetzung einer vereinheitlichten
[T-Plattform sowie die Einfihrung eines neuen Mitarbeitervergi-
tungsmodells.

Die HRE hat am 21. Januar 2010 in Abstimmung mit dem SoFFin
bei der FMSA einen Antrag auf Errichtung einer Abwicklungs-
anstalt zum wertschonenden Abbau von Vermogensgegenstanden
gestellt. Die FMSA hat am 8. Juli 2010 eine Abwicklungsanstalt
unter dem Namen »FMS Wertmanagement A6R« gegriindet, auf
die Vermogenswerte und Verbindlichkeiten aus Unternehmen des
HRE Konzerns ubertragen werden sollen. Mit der Errichtung dieser
Abwicklungsanstalt wird das Ziel verfolgt, die Bilanzen der Kon-
zernunternehmen von nicht-strategischen sowie risikobehafteten
Portfolios zu befreien und die Gruppe weiter zu stabilisieren. Da-
neben erfolgt eine klare Trennung der strategischen Kernbank
Deutsche Pfandbriefbank AG von den nicht strategischen Unter-
nehmensteilen. Diese Trennung soll der Deutschen Pfandbriefbank
AG den eigenstandigen Auftritt an den Markten erleichtern und
eine hohere Kapitalmarktfahigkeit erméglichen. Die Durchfiihrung
der Transaktion bedarf — ungeachtet der bereits erfolgten Errich-
tung der Abwicklungsanstalt — noch der Genehmigung der FMSA
und der EU-Wettbewerbskommission. Die Gesellschaften des
Konzerns haben keinen Anspruch auf Ubertragung von nicht-
strategischen sowie risikobehafteten Portfolios auf die FMS Wert-
management.

Konzernzwischenlagebericht 9

> Geschaftstatigkeit und Rahmenbedingungen

>> Branchenspezifische Lage

> Unternehmensspezifische
Rahmenbedingungen

Die Ubertragung soll im zweiten Halbjahr 2010 nach Genehmigung
aller erforderlichen Institutionen und Organe erfolgen und Vermo-
genswerte bis zu 210 Mrd. € umfassen. Kredite, die nicht mehr im
strategischen Fokus der Kernbank stehen, kénnen so auch im In-
teresse der Kunden wertschonend weitergefihrt werden. Es sollen
Teile der Staatsfinanzierungs- und Immobilienfinanzierungs-Port-
folios der DEPFA Bank plc und der Deutschen Pfandbriefbank AG
Ubertragen werden. Das Staatsfinanzierungs-Portfolio enthalt Aktiva
6ffentlicher oder dem 6ffentlichen Sektor nahe stehender Schuld-
ner mit hoher Kreditqualitét, aber derzeit niedrigerer Marktbewertung.
Teile des Immobilienfinanzierungs-Portfolios werden von dem der-
zeit schwierigen Umfeld in diesem Segment belastet. Zusatzlich
kénnten Vermogenswerte anderer Konzerngesellschaften Gber-
gehen. Hinzukommen kdnnten ferner strukturierte Produkte und
Handelspositionen, die mit erhohten Ausfallrisiken behaftet sind und,
sofern geboten, entsprechend wertberichtigt wurden beziehungs-
weise in das Handelsergebnis eingeflossen sind. AuBerdem konn-
ten Derivatepositionen, die vor allem Absicherungsgeschafte dar-
stellen und sowohl Aktiv- wie auch Passivpositionen absichern, auf
die FMS Wertmanagement Ubertragen werden. Es wird diskutiert,
neben Aktiva auch ausgewahlte Refinanzierungsmittel auf die FMS
Wertmanagement zu tbertragen. Eine Ubertragung von unbesicher-
ten Refinanzierungen beziehungsweise Pfandbriefen oder anderen
gedeckten Schuldverschreibungen von Konzerngesellschaften zur
Refinanzierung ist nicht vorgesehen. Das Konzept sieht vor, dass die
Konzerngesellschaften die Portfolios betreuen und weitere Dienst-
leistungen fir die FMS Wertmanagement erbringen. Parallel sollen
die erforderliche IT-Infrastruktur und die Separierung der Prozesse
etabliert werden.

Im ersten Halbjahr 2010 wurde mit Singapur ein weiterer, nicht-stra-
tegischer Standort geschlossen. In Tokio wurden bisher doppelte
Burostandorte an einem Standort konzentriert.

Das Business- und IT-Transformationsprogramm »New Evolution«
konnte, wie geplant, Projekte im ersten Halbjahr erfolgreich in Pro-
duktion nehmen, so zum Beispiel ein konzernweit eingesetztes
Credit-Limit-System, eine auf SAP basierende Personalverwal-
tungssoftware und die Umsetzung der durch die Bankenaufsicht
vorgegebenen Bilanzstatistik- und Zinsstatistik-Anforderungen.

Das regulatorische Umfeld und die sich daraus ergebenden Anfor-
derungen fir die Finanzindustrie im Vergtitungsbereich haben auch
im HRE Konzernverbund eine grundlegende Neukonzeption der
bisherigen Vergitungssysteme fiur die Mitarbeiter erforderlich ge-
macht. Bei der Neukonzeption stand die Ausrichtung an den neuen
regulatorischen und rechtlichen Vorgaben sowie an den Anforde-
rungen der Eigentlimer neben der Harmonisierung der historisch
begriindeten heterogenen Vergltungsansatze in den HRE Konzern-



gesellschaften im Vordergrund. Alle maBgeblichen Gremien haben
dem neuen Vergltungssystem zugestimmt. Die Umsetzung beginnt
im zweiten Halbjahr 2010.

Im ersten Halbjahr 2010 und bis zum 3. August 2010 kam es im
Hinblick auf die Bankratings und Ratings der Pfandbriefe zu folgen-
den wesentlichen Handlungen:

Mit Umsetzung der neuen Standard & Poor's Ratingmethodik fir
Covered Bonds, die unter anderem die Covered-Bond-Ratings an
die Bankratings kniipft, wurden im April 2010 die Ratings der Deut-
sche Pfandbriefbank AG fiir Offentliche Pfandbriefe und Hypothe-
kenpfandbriefe nach unten angepasst und befinden sich weiter unter
Uberpriifung. Die aktuellen Ratingnoten der Pfandbriefe sind der
unten stehenden Tabelle zu entnehmen.

Ratings der Deutschen Pfandbriefbank AG und deren Pfandbriefe

Stand 3. August 2010

Deutsche Pfandbriefbank AG langfristig

kurzfristig

Ausblick
Offentliche Pfandbriefe
Hypothekenpfandbriefe

" Uberpriifung mit ambivalenter Tendenz
2 Uberpriifung auf Herabstufung

Der Aufsichtsrat der Deutschen Pfandbriefbank AG hat am 10. No-
vember 2009 Dr. Bernhard Scholz mit Wirkung zum 1. Januar 2010
zum Mitglied des Vorstands bestellt. Er verantwortet den Geschéfts-
bereich Real Estate Finance und seit dem 19. Juli 2010 zusatzlich
den Geschaftsbereich Public Sector Finance.

Dr. Axel Wieandt hat dem Aufsichtsrat der Deutschen Pfandbrief-
bank AG in der gemeinsamen Aufsichtsratssitzung vom 25. Marz
2010 den Riicktritt von seinen Amtern im HRE Konzernverbund
angeboten. Dieses Angebot haben die Aufsichtsrate in derselben
Sitzung angenommen.

Am 25, Marz 2010 hat der Aufsichtsrat Manuela Better interimistisch
mit der Funktion der Vorstandsvorsitzenden der Deutschen Pfand-
briefbank AG betraut. Zusatzlich bt sie weiterhin ihre Aufgabe als
Chief Risk Officer aus.

Standard & Poor’s Moody’s Fitch Ratings
BBB A3 A-
A-2 P-1 F1+

Uberpriifung auf
Ratingverbesserung Negativ Stabil
AA+Y Aaa AAA
AA+2 Aa3 AA+2



Wirtschaftsbericht

Entwicklung der Erfolgslage
Konzern Deutsche Pfandbriefbank

Der Konzern Deutsche Pfandbriefbank ist eine Spezialbank fir die
Finanzierung des &ffentlichen Sektors und die Immobilienfinanzie-
rung. Konzernobergesellschaft ist die Deutsche Pfandbriefbank AG,
deren Aktien vollstandig von der Hypo Real Estate Holding AG
(HRE Holding) gehalten werden.

Die Verschmelzung der ehemaligen DEPFA Deutsche Pfandbrief-
bank AG auf die Hypo Real Estate Bank AG wurde im zweiten Quar-
tal 2009 vereinbart und durch die Hauptversammlungen beschlos-
sen und am 10. und am 29. Juni 2009 in das Handelsregister durch
die Amtsgerichte Frankfurt und Miinchen eingetragen. Die neue
Einheit firmiert als Deutsche Pfandbriefbank AG. Sitz der Gesell-
schaft ist Miinchen. Die Verschmelzung erfolgte im Wege der Auf-
nahme durch Ubertragung des Vermégens und der Schulden der
DEPFA Deutsche Pfandbriefbank AG gemaB 8§ 2, 60 ff UmwG.
Da sowohl die Hypo Real Estate Bank AG als auch die ehemalige
DEPFA Deutsche Pfandbriefbank AG Tochterunternehmen der HRE
Holding waren, ist die Transaktion ein Unternehmenszusammen-
schluss, an dem Unternehmen unter gemeinsamer Beherrschung
beteiligt sind. Die im Rahmen der Verschmelzung ibernommenen
Vermégenswerte und Verbindlichkeiten wurden mit den Konzern-
buchwerten des Tochterunternehmens zum 30. Juni 2009 bewer-
tet (sogenanntes »predecessor accounting«).

Key Financials

in Mio. €

Erfolgszahlen
Operative Ertrage
ZinsUberschuss und ahnliche Ertrage
Provisionsiiberschuss
Handelsergebnis
Finanzanlageergebnis
Ergebnis aus Sicherungszusammenhéangen
Saldo sonstige betriebliche Ertrage/Aufwendungen
Kreditrisikovorsorge
Verwaltungsaufwand
Saldo Ubrige Ertrage/Aufwendungen

Ergebnis vor Steuern

Kennziffer in %

Cost-Income-Ratio
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Dariber hinaus hat die HRE Holding am 30. Juni 2009 ihr Tochter-
unternehmen pbb Services GmbH (ehemalige Hypo Real Estate
Systems GmbH) an die Deutsche Pfandbriefbank AG verkauft. Es
handelt sich hierbei ebenfalls um einen Unternehmenszusammen-
schluss, an dem Unternehmen unter gemeinsamer Beherrschung
beteiligt sind. Die im Rahmen der Verschmelzung ibernommenen
Vermogenswerte und Verbindlichkeiten wurden mit den Konzern-
buchwerten des Tochterunternehmens zum 30. Juni 2009 bewer-
tet (sogenanntes »predecessor accounting«).

In den Vorjahresvergleichsinformationen des ersten Halbjahres 2009
gemaB IAS 1.36 sind die ehemalige DEPFA Deutsche Pfandbrief-
bank AG und die pbb Services GmbH nicht enthalten. Die Gewinn-
und-Verlust-Rechnung des Jahres 2009 enthélt beide Gesellschaf-
ten erst ab dem Tag der Verschmelzung beziehungsweise des Kaufs.
Um die Verschmelzung und den Kauf jedoch in einem betriebswirt-
schaftlich sinnvollen und aussagekraftigen Vergleich darzustellen,
wird die Ergebnislage des Konzerns Deutsche Pfandbriefbank im
Wirtschaftsbericht in der Erfolgsrechnung 2009 mit kombinierten
Werten dargestellt. Fur die Erstellung der kombinierten Gewinn-
und-Verlust-Rechnung wurde die Annahme getroffen, dass die Ver-
schmelzung und der Verkauf bereits vor dem 1. Januar 2009 erfolg-
ten. Die kombinierten Finanzinformationen sind hinsichtlich Ausweis,
Bilanzierung und Bewertung nach IFRS erstellt.

Die kombinierten Werte lassen sich wie folgt in die in der Gewinn-und-
Verlust-Rechnung und im Anhang ausgewiesenen Werte Uberleiten:

1.1.-30.6.2009
Deutsche

Pfandbriefbank DEPFA
kombiniert HRE Bank Pfandbriefbank pbb Services Konsolidierung
105 34 59 35 -23
329 251 80 - =2
-12 -6 -6 - -
-108 -109 1 - -
-28 -28 - - -
-33 -16 =17 - -
-43 -b8 1 35 =21
1.049 1.048 1 - -
132 107 12 34 =21
15 13 - 2 -
—-1.061 -1.108 46 3 =2
>100,0 >100,0 20,3 971 91,3




Die spezifische Situation des Konzerns Deutsche Pfandbriefbank
und die weiter angespannte Situation einiger Mérkte wie dem Im-
mobilienfinanzierungsmarkt belasteten im ersten Halbjahr 2010 und
in der Vergleichsperiode, dem ersten Halbjahr 2009, deutlich die
Erfolgslage des Konzerns. Als Folge belief sich das Ergebnis vor
Steuern auf —352 Mio. € und war damit wie erwartet negativ. Das
Ergebnis vor Steuern war jedoch deutlich besser als im ersten Halb-
jahr 2009 (-1.061 Mio. €), worin sich Zeichen einer Stabilisierung
des Konzerns Deutsche Pfandbriefbank widerspiegeln. Wie im
Vorjahr resultierte der Verlust aus hohen Wertberichtigungen, die
hauptséchlich Immobilienfinanzierungen betroffen haben.
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Die operativen Ertrage lagen bei 220 Mio. € und
damit Gber dem Vorjahreswert von 105 Mio. €. Der Anstieg resultierte
aus fast allen Einzelposten.

Weil sich positive und negative Effekte weitgehend ausglichen, lag
der Zinsuberschuss mit 330 Mio. € auf dem Vorjahresniveau von
329 Mio. €. Der Zinstiberschuss wurde belastet, da die Rickzah-
lungen das Neugeschéaft deutlich Uberstiegen und daher die zins-
tragenden Vermogenswerte zurlickgingen. Darliber hinaus enthalt
der Vorjahreswert einen Sondereffekt, der im aktuellen Jahr nur
noch im unwesentlichen MaBe den Zinsliberschuss beglinstigte. So
war es dem Konzern Deutsche Pfandbriefbank im Vorjahr durch ein
sinkendes Zinsniveau am Geldmarkt moglich, niedrigere Refinan-
zierungsaufwendungen bei konstanten Ertragen auf der Aktivseite
zu nutzen. Eine derartige Zinsentwicklung ist im ersten Halbjahr
2010 nicht eingetreten. Uber dem Vorjahresniveau lagen dagegen
mit 11 Mio. € die Einmalertrage aus Forderungsverkéufen, Vorfallig-
keitsentschadigungen sowie aus Riicknahmen und Rickk&ufen von
finanziellen Verbindlichkeiten (2009: 7 Mio. €).

Der Provisionsiiberschuss betrug —8 Mio. € und war damit etwas
weniger negativ als im Vorjahr (=12 Mio. €). Der negative Provisions-
Uberschuss resultierte aus Aufwendungen fir die Garantien und
deren Inanspruchnahme im Zusammenhang mit den Liquiditatsun-
terstiitzungen des SoFFin. Aufgrund von niedrigeren Garantiesatzen
nach der Restrukturierung der Liquiditatsunterstitzungen im Dezem-
ber 2009 lag der Aufwand mit —45 Mio. € unter dem Vorjahreswert
von —57 Mio. €. Der GroBteil der erhaltenen Liquiditatsunterstit-
zungen wird an das Schwesterunternehmen DEPFA Bank plc wei-
tergeleitet. Hieraus ergeben sich keine Auswirkungen auf den Provi-
sionsiberschuss des Konzerns Deutsche Pfandbriefbank. Ricklaufig
waren die Ertrage aus dem Abschluss von Sicherungsgeschaften fur
Kunden, die sich auf 11 Mio. € beliefen, nach 13 Mio. € im Vorjahr.

Das Handelsergebnis in Héhe von —48 Mio. € (2009: —108 Mio. €)
resultierte aus dem gestiegenen Ausfallrisiko von Kundenderivaten
in Héhe von —73 Mio. € (2009: — 48 Mio. €), fir das der Konzern
Deutsche Pfandbriefbank, einhergehend mit der hoheren Ausfall-
wahrscheinlichkeit von Kreditforderungen, eine Vorsorge (sogenann-
tes »Counter Party Risk Adjustment«) bildet. Diesem Aufwand stand
ein Ertrag aus einer HRE-internen Garantie fir den Ausfall eines
Kreditversicherers fir Commercial Mortgage Backed Securities in
Hohe von 35 Mio. € (2009: —37 Mio. €) gegeniber. Bewertungs-
verluste aus synthetischen Collateralised Debt Obligations (CDOs),
die sich im Vorjahr auf —25 Mio. € beliefen, fielen im aktuellen Jahr
aufgrund des Verkaufs eines GroBteils der Bestédnde im zweiten
Halbjahr 2009 nicht mehr an.



In den ersten sechs Monaten 2010 belief sich das Finanzanlage-
ergebnis auf —17 Mio. €. Gewinne aus dem Verkauf von in den Vor-
jahren wertberichtigten Finanzanlagen in Hohe von 15 Mio. € wurden
durch Abschreibungen auf Wertpapiere in Hohe von netto —14 Mio. €
und Zufiuhrungen zu portfoliobasierten Wertberichtigungen auf
LaR-Finanzanlagen in Héhe von —15 Mio. € tiberkompensiert. Das
Finanzanlageergebnis des Vorjahres in Hohe von —28 Mio. € resul-
tierte vor allem aus Abschreibungen auf Cash CDOs in Héhe von
—13 Mio. € und auf Abschreibungen auf Mortgage Backed Securi-
ties in Hohe von =7 Mio. €.

Das Ergebnis aus Sicherungszusammenhéangen belief sich auf
—39 Mio. € und war damit leicht negativer als in den ersten sechs
Monaten 2009 (=33 Mio. €). Ein negatives Bewertungsergebnis in
Hohe von —37 Mio. € (2009: —8 Mio. €) ergab sich aus designated
at Fair Value through Profit or Loss (dFVTPL)-Vermégenswerten. Die
beizulegenden Zeitwerte der auf Zinsrisiken gesicherten dFVTPL-
Vermogenswerte veranderten sich primér aufgrund der nicht gesi-
cherten Credit-Spread-Bewegungen am Markt. Aus Hedge-Ineffi-
zienzen innerhalb der nach IAS 39 zuléssigen Bandbreite von 80 %
bis 125% entstand ein Aufwand in Hoéhe von —2 Mio. € (2009:
—925 Mio. €). Dieser Aufwand resultierte im aktuellen Jahr aus dem
weiter gesunkenen Zinsniveau und aus den kumulativen Hedge-
Effekten, die bis zum néachsten Zinsfixing die Gewinn-und-Verlust-
Rechnung belasteten.

Der Saldo aus sonstigen betrieblichen Ertragen/Aufwendungen
betrug 2 Mio. € (2009: —43 Mio. €) und entstand hauptsachlich aus
Ertragen in Hohe von 26 Mio. €, die aus der pbb Services GmbH
stammen, welche Dienstleistungen fiir Schwesterunternehmen
oder fur die HRE Holding erbringt. Aufwendungen resultierten aus
Effekten aus der Wahrungsumrechnung (insbesondere US-Dollar)
in Hohe von =18 Mio. € (2009: =57 Mio. €). Diese Wahrungseffekte
sind vor allem auf die Wertberichtigungen von Fremdwahrungsaktiva
zurlickzufthren.
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Wie im Vorjahr waren auch im Jahr 2010 als
Folge der weiter angespannten Situation auf den gewerblichen
Immobilienmarkten in erheblichem Umfang Zufiihrungen zur Kredit-
risikovorsorge notwendig. Insgesamt belief sich die Zufihrungen
zur Kreditrisikovorsorge auf 401 Mio. € (2009: 1.049 Mio. €).

Die schwierigen wirtschaftlichen Rahmenbedingungen auf den
Immobilienmarkten fuhrten, verursacht durch die hohen Leerstands-
raten und die llliquiditat der Markte, zu Bewertungsabschlégen bei
den Immobilienwerten und damit mittelbar zu steigenden Kredit-
ausfallen. Insbesondere wirkten sich die niedrigen Immobilienwerte
einerseits bei Finanzierungen ohne direkte Rickgriffsmoglichkei-
ten auf den Ubergeordneten Schuldner, die einen GroBteil der Fi-
nanzierungen des Konzerns ausmachen, sowie andererseits auf
nachrangige Finanzierungstranchen aus.

Portfoliobasierte Wertberichtigungen werden nach IAS 39 nur fir
Forderungen gebildet, bei denen bisher keine Hinweise auf eine
individuelle Wertminderung festgestellt wurden. Aufgrund der Bil-
dung von Einzelwertberichtigungen fiir problembehaftete Forderun-
gen konnten portfoliobasierte Wertberichtigungen in Hohe von
—20 Mio. € aufgelést werden (2009: Zufihrung 8 Mio. €).

Der Verwaltungsaufwand stieg auf 171 Mio. €
nach 132 Mio. € im Vorjahr. Der Personalaufwand blieb im Ver-
gleich zum Vorjahreszeitraum konstant und betrug 57 Mio. € (2009:
57 Mio. €). Der Personalbestand belief sich zum 30. Juni 2010 auf
916 Mitarbeiter und lag damit auf dem Niveau des Vorjahresendes
(31. Dezember 2009: 915 Mitarbeiter). Der Sachaufwand lag mit
114 Mio. € Uber dem Vorjahreswert von 75 Mio. €. Ursache hierfir
waren hohere Beratungs- und IT-Aufwendungen im Zusammenhang
mit dem Projekt zur Auslagerung nicht-strategischer Vermégens-
werte. Die Cost-Income-Ratio, also das Verhaltnis von Verwaltungs-
aufwand und operativen Ertragen, belief sich auf 77,7 % (2009:
>100%).

Der Saldo brige Ertrage/
Aufwendungen betrug O Mio. €, da sich Zuflhrungen und Auflosun-
gen von Rickstellungen fiir die strategische Neuausrichtung und
Restrukturierung des Konzerns Deutsche Pfandbriefbank ausgli-
chen. Dagegen enthielt der Saldo tbrige Ertrage/Aufwendungen
im ersten Halbjahr 2009 vor allem eine Auflésung von Restruktu-
rierungsrickstellungen in Héhe von 13 Mio. €.

Das Ergebnis vor Steuern war im ersten
Halbjahr 2010 mit —352 Mio. € negativ (2009: —1.061 Mio. €).




Geschaftssegment Public Sector Finance

Key Financials
Public Sector Finance

in Mio. €

Erfolgszahlen
Operative Ertrage
Zinsuberschuss und ahnliche Ertrage
Provisionsiiberschuss
Handelsergebnis
Finanzanlageergebnis
Ergebnis aus Sicherungszusammenhéangen
Saldo sonstige betriebliche Ertrage/Aufwendungen
Kreditrisikovorsorge
Verwaltungsaufwand
Saldo tibrige Ertrage/Aufwendungen

Ergebnis vor Steuern

Kennziffer in %

Cost-Income-Ratio

" kombiniert

Das Geschaftssegment Public Sector Finance umfasst die Finan-
zierungen des offentlichen Sektors, die nach deutschem Recht
deckungsstockfahig sind.

Das Vorsteuerergebnis des Segments sank auf 13 Mio. € (2009:
46 Mio. €). Die Verminderung ist vor allem auf einen niedrigeren
Zinsuberschuss und auf ein negatives Finanzanlageergebnis zu-
rickzufihren.

Operative Ertrage Die operativen Ertrage sanken von 70 Mio. € im
Vorjahr auf 45 Mio. € im aktuellen Jahr. Der Zinsiiberschuss ging
von 76 Mio. € in den ersten sechs Monaten 2009 auf 51 Mio. € im
Jahr 2010 zurtick. Der Vorjahreswert wurde durch hohe Ertrdge im
Geldmarktbereich infolge der Zinssenkungen beglinstigt. Im ersten
Halbjahr 2010 konnten derartige Ertrage aufgrund des relativ kon-
stanten Zinsniveaus im kurzfristigen Bereich nicht realisiert werden.
Der Provisionslberschuss war mit —3 Mio. € etwas weniger negativ
als im Vorjahr (=7 Mio. €). Das Handelsergebnis von 8 Mio. € (2009:
1 Mio. €) ist auf die Bewertung von Zinsderivaten zuriickzufiihren.
Das Finanzanlageergebnis von —11 Mio. € resultierte aus Abschrei-
bungen auf Wertpapiere (2009: 0 Mio. €).

Kreditrisikovorsorge Die Zufihrungen zur Kreditrisikovorsorge in
Héhe von b Mio. € enthalten ausschlieBlich portfoliobasierte Wert-
berichtigungen (2009: 2 Mio. €).
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Verwaltungsaufwand Der Verwaltungsaufwand stieg aufgrund
eines hoheren Personalbestandes und hoherer allokierter Gemein-
kosten von 22 Mio. € im Vorjahr auf 27 Mio. €. Da die operativen
Ertrage sanken und der Verwaltungsaufwand stieg, verschlechterte
sich die Cost-Income-Ratio auf 60,0% (2009: 31,4 %).




Geschaftssegment Real Estate Finance

Key Financials
Real Estate Finance

in Mio. €

Erfolgszahlen
Operative Ertrage
ZinsUberschuss und ahnliche Ertrage
Provisionsiiberschuss
Handelsergebnis
Finanzanlageergebnis
Ergebnis aus Sicherungszusammenhangen
Saldo sonstige betriebliche Ertrage/Aufwendungen
Kreditrisikovorsorge
Verwaltungsaufwand
Saldo Ubrige Ertrage/Aufwendungen

Ergebnis vor Steuern

Kennziffer in %

Cost-Income-Ratio

" kombiniert

Das Geschaftssegment Real Estate Finance umfasst samtliche
gewerblichen Immobilienfinanzierungen des Konzerns.

Im ersten Halbjahr 2010 betrug das Segmentergebnis vor Steuern
—217 Mio. € und war damit weniger negativ als im ersten Halb-
jahr 2009. Grund fir das negative Vorsteuerergebnis war vor al-
lem eine hohe Zuflihrung zur Kreditrisikovorsorge. Allerdings war
weniger Vorsorge auf Forderungen notwendig als in der Vergleichs-
periode.

Operative Ertrage Die operativen Ertrage sanken auf 265 Mio. €,
nach 340 Mio. € im Vorjahr. Der Zinsiiberschuss verringerte sich
auf 311 Mio. € (2009: 344 Mio. €). Die Minderung resultierte aus
dem stetig vollzogenen Abbau an zinstragenden Krediten. Zudem
wurde der Zinsuberschuss durch den Ausfall von Kredithehmern
und damit einhergehenden Zinsausfallen belastet. Dieser Effekt wur-
de teilweise im Zeitablauf Uber das sogenannte »Unwinding, das
heiBt die Fortschreibung des Barwerts der erwarteten zukiinftigen
Zahlungsstréme, kompensiert. Der Provisionsiiberschuss lag mit
42 Mio. € unter dem Vorjahresniveau (47 Mio. €). Allerdings wurde
das Vorjahr beglnstigt durch die erfolgswirksame Erfassung von
Provisionen in Hohe von 8 Mio. € fur Forderungen, die nicht, wie
uspriinglich geplant, syndiziert werden konnten. Das Handelser-
gebnis in Hohe von =79 Mio. € (2009: —48 Mio. €) resultierte wie
im Vorjahr aus dem Ausfallrisiko von Kundenderivaten, fir das ein
Counter Party Risk Adjustment gebildet wurde. Das Finanzanla-
geergebnis in Hohe von —5 Mio. € (2009: —1 Mio. €) resultierte
aus Abschreibungen auf Wertpapiere. Da sich die Wertanderun-
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gen der Grundgeschafte mit denen der Sicherungsinstrumenten
ausglichen, fiel wie im Vorjahr kein Ergebnis aus Sicherungszusam-
menhéngen an. Der Saldo der sonstigen betrieblichen Ertrage /Auf-
wendungen betrug —4 Mio. € (2009: -2 Mio. €).

Kreditrisikovorsorge Im ersten Halbjahr 2010 war die Lage auf
den gewerblichen Immobilienmarkten weiterhin angespannt. Die
Zahlungsfahigkeit der Kunden, die in vielen Fallen zu einem groBen
Teil von den Cashflows der finanzierten Immobilien abhangt, war
durch die steigenden Leerstandsraten und die schwierige Vermark-
tung insbesondere neu erstellter beziehungsweise generaliiber-
holter Objekte stark belastet. Betroffen waren vor allem gewerbliche
Immobilienfinanzierungen von Hotels, Biro- und Einzelhandels-
objekten. Im ersten Halbjahr 2010 waren hauptséchlich Finanzie-
rungen in den USA, GroBbritannien und Japan betroffen. Aufgrund
des signifikanten Anteils am Gesamtportfolio trugen auch materielle
Einzelwertberichtigungsfalle aus Deutschland bei. Die Zufihrung
zur Kreditrisikovorsorge betrug im ersten Halbjahr2010 395 Mio. €.
Die Einzelwertberichtigungen beliefen sich auf 422 Mio. €. Auf-
grund der Bildung von Einzelwertberichtigungen fiir problembehaf-
tete Forderungen konnten portfoliobasierte Wertberichtigungen in
Héhe von —26 Mio. € aufgeldst werden. Im Vorjahr hatte die Zufiih-
rung zur Kreditrisikovorsorge 1.047 Mio. € betragen.

Verwaltungsaufwand Der Verwaltungsaufwand stieg leicht von
85 Mio. € im Vorjahr auf 87 Mio. € im aktuellen Jahr. Da die opera-
tiven Ertrage sanken und der Verwaltungsaufwand stieg, verschlech-
terte sich die Cost-Income-Ratio auf 32,8% (2009: 25,0 %).




Geschaftssegment Value Portfolio

Key Financials
Value Portfolio

in Mio. €

Erfolgszahlen
Operative Ertrage
Zinsuberschuss und ahnliche Ertrage
Provisionsiiberschuss
Handelsergebnis
Finanzanlageergebnis
Ergebnis aus Sicherungszusammenhéangen
Saldo sonstige betriebliche Ertrage/Aufwendungen
Kreditrisikovorsorge
Verwaltungsaufwand
Saldo Ubrige Ertrage/Aufwendungen

Ergebnis vor Steuern

Kennziffer in %

Cost-Income-Ratio

" kombiniert

Das Geschéftssegment Value Portfolio beinhaltet nicht-strategische
Portfolios des Konzerns Deutsche Pfandbriefbank wie zum Beispiel
CDOs, Commercial Mortgage Backed Securities und Residential
Mortgage Backed Securities.

Das Ergebnis vor Steuern des Segments Value Portfolio war im
aktuellen Jahr mit —63 Mio. € negativ. Das Vorsteuerergebnis war
jedoch deutlich weniger negativ als im Vorjahr (=225 Mio. €).

Operative Ertrage Die Aufwendungen fir die Liquiditatsunterstit-
zungen belasteten die operativen Ertrage, die sich auf —46 Mio. €
beliefen, nach —201 Mio. € im Vorjahr. Der Zinslberschuss war mit
—21 Mio. € unter anderem aufgrund niedrigerer Zinsaufwendungen
fur die Liquiditatsunterstitzungen weniger negativ als im Vorjahr
(=61 Mio. €). Vor allem durch die Aufwendungen fur die Garantien
im Zusammenhang mit den Liquiditatsunterstitzungen war der Pro-
visionsiiberschuss mit —47 Mio. € deutlich negativ (2009: =52 Mio. €).
Aufgrund von niedrigeren Garantiesatzen nach der Restrukturierung
der Liquiditatsunterstlitzungen im Dezember 2009 war der Provi-
sionsliberschuss jedoch etwas weniger negativ als im Vorjahr. Das
Handelsergebnis war mit 23 Mio. € positiv (2009: —61 Mio. €). Die
Ertrage resultierten aus Bewertungsgewinnen in Héhe von 35 Mio. €
(2009: —37 Mio. €) auf eine HRE-interne Garantie fiir den Ausfall
eines Kreditversicherers fiir Commercial Mortgage Backed Secu-
rities, die teilweise durch Bewertungsverluste aus Stand-alone-
Derivaten des Bankbuchs kompensiert wurden. Im Finanzanlage-
ergebnis in Hohe von —1 Mio. € (2009: —27 Mio. €) glichen sich
Abschreibungen auf CDOs und portfoliobasierte Wertberichtigungen

16

1.1.-30.6.2009"

—-201
=@
=52
=@l
=2

24

—-225

>100,0

auf LaR-Finanzanlagen mit Gewinnen aus dem Verkauf von in den
Vorjahren wertberichtigten Wertpapieren weitgehend aus.

Kreditrisikovorsorge Die Zuflhrungen zur Kreditrisikovorsorge in
Héhe von 1 Mio. € (2009: 0 Mio. €) enthalten ausschlieBlich port-
foliobasierte Wertberichtigungen.

Verwaltungsaufwand Der Verwaltungsaufwand lag aufgrund der
Verringerung des Personalbestandes, der SchlieBung von Stand-
orten und der Auflésung von Riickstellungen im Personalbereich
mit 16 Mio. € unter dem Niveau des Vorjahres (2009: 24 Mio. €).
Die Cost-Income-Ratio, also das Verhéltnis von Verwaltungsaufwand
und operativen Ertragen, belief sich wie im Vorjahr auf tiber 100 %.




Consolidation & Adjustments

Key Financials
Consolidation & Adjustments

in Mio. €

Erfolgszahlen
Operative Ertrage
ZinsUberschuss und ahnliche Ertrage
Provisionsiiberschuss
Handelsergebnis
Finanzanlageergebnis
Ergebnis aus Sicherungszusammenhangen
Saldo sonstige betriebliche Ertrage/Aufwendungen
Kreditrisikovorsorge
Verwaltungsaufwand
Saldo ubrige Ertrage/Aufwendungen

Ergebnis vor Steuern

" kombiniert

Mit der Spalte Consolidation & Adjustments erfolgt die Uberleitung
der Summe der Segmentergebnisse auf das Konzernergebnis. Sie
enthalt neben den Konsolidierungen bestimmte Aufwendungen
und Ertrage, die nicht in den Verantwortungsbereich der operativen
Segmente fallen.

Auf Consolidation & Adjustments entfiel mit —85 Mio. € ein nega-
tives Vorsteuerergebnis. Es war aufgrund eines weniger negativen
Zinsuberschusses und eines positiven Saldos sonstige betriebliche
Ertrage/Aufwendungen jedoch etwas weniger negativ als im Vor-
jahr (=90 Mio. €).

Operative Ertrage Die operativen Ertrage waren mit —44 Mio. €
weniger negativ als im Vorjahr (=104 Mio. €). Dies ist auf gerin-
gere Belastungen in den Positionen Zinsiiberschuss und Saldo
sonstige betriebliche Ertrage/Aufwendungen zuriickzuflhren. Der
Zinslberschuss von —11 Mio. € war weniger negativ als im Vorjahr
(=30 Mio. €), da Verbindlichkeiten durch die Rekapitalisierung ab-
gelést werden konnten. Das Ergebnis aus Sicherungszusammen-
hangen von —39 Mio. € (2009: — 33 Mio. €) resultierte aus Hedge-
Ineffizienzen innerhalb der nach IAS 39 zulassigen Bandbreite und
aus Bewertungsanderungen von dFVTPL-Vermdgenswerten. Der
positive Saldo aus sonstigen betrieblichen Ertragen/Aufwendungen
von 6 Mio. € (2009: —41 Mio. €) ergibt sich aus Ertragen aus der
pbb Services GmbH, die Dienstleistungen fiir Schwesterunterneh-
men oder fir die HRE Holding erbringt. Zudem wurde im Vorjahr der
Saldo aus sonstigen betrieblichen Ertragen/Aufwendungen durch
Effekte aus der Wahrungsumrechnung belastet.
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Verwaltungsaufwand Der Verwaltungsaufwand lag mit 41 Mio. €
Uber dem Vorjahresniveau von 1 Mio. €, was auf hohere Beratungs-
aufwendungen im Zusammenhang mit der Einrichtung der Abwick-
lungsanstalt zurlickzufuhren ist.

Saldo tibrige Ertrage/Aufwendungen Der Saldo Ubrige Ertrage/
Aufwendungen des Vorjahres enthielt Auflésungen von Restruktu-
rierungsriickstellungen. Im aktuellen Jahr fiel ein derartiger Ertrag
nicht an.




Entwicklung der Vermégenslage

Aktiva

in Mio. €

Barreserve

Handelsaktiva

Forderungen an Kreditinstitute

Forderungen an Kunden

Wertberichtigungen auf Forderungen

Finanzanlagen

Sachanlagen

Immaterielle Vermégenswerte

Sonstige Aktiva

Ertragsteueranspriiche
Tatsachliche Steueranspriiche
Latente Steueranspriiche

VerauBerungsgruppen

Summe der Aktiva

Die Bilanzsumme des Konzerns Deutsche Pfandbriefbank betrug
zum 30. Juni 2010 229,5 Mrd. € und war damit um 14,3 Mrd. €
hoher als am Vorjahresende (31. Dezember 2009: 215,2 Mrd. €).
Der Anstieg ist auf marktinduzierte Grinde zuriickzufiihren. Der
Kursverfall des Euros gegeniiber dem US-Dollar, dem japanischen
Yen und dem britischen Pfund fiihrte zu einer Verldngerung der in
Euro dargestellten Bilanz, da die Fremdwahrungsaktiva und -passiva
durch die Wahrungsumrechnung einen hoéheren Eurobuchwert er-
halten. Darliber hinaus stiegen, bedingt durch die veréanderte Zins-
strukturkurve und durch Wahrungseffekte, die Marktwerte der
Derivate um insgesamt 4,2 Mrd. €. Die Anpassungen der beizule-
genden Zeitwerte der im Fair Value Accounting bilanzierten Grund-
geschafte erhohten sich aus demselben Grund um 1,3 Mrd. €.
Ferner musste der Konzern Deutsche Pfandbriefbank wegen der
Ratingverschlechterungen einiger Staaten und des schwécheren
Euros zuséatzliche Sicherheiten fir gedeckte Refinanzierungen stel-
len, wodurch die Bilanzsumme stieg. Da auch der Liquiditatsbedarf
der DEPFA Bank plc stieg, wurden zusétzliche Liquiditatsunterstit-
zungen des SoFFin weitergeleitet, wodurch sich die Bilanzsumme
des Konzerns Deutsche Pfandbriefbank erhéhte.

Ohne die marktinduzierten Effekte wére die Bilanzsumme im ersten
Halbjahr 2010 gesunken, da das nach neuer Risiko-Policy abge-
schlossene Neugeschéft deutlich niedriger war als die Riickzahlun-
gen und die Verkaufe von Vermdgenswerten.
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31.12.2009 Ain Mio. €
618 -309
1.435 —-266
78.151 —62.848
91.221 —24.157
-3.326 2.340
30.914 -12.736
10 -2

28 =8
11.801 3.712
4.365 643
131 -63
4.234 706
— 107.903
215.217 14.277

Ahnlich wie die Bilanzsumme erhéhte sich das Kreditvolumen, das
die Forderungen an Kunden und Kreditinstitute exklusive der Geld-
anlagen sowie die Eventualverbindlichkeiten umfasst, aufgrund der
marktinduzierten Effekte von 169,9 Mrd. € zum Jahresende 2009
auf 181,3 Mrd. € zum 30. Juni 2010. Ohne die marktinduzierten
Effekte ware jedoch auch das Kreditvolumen gesunken.

Die Vermdgenswerte, die gemaB der Absicht des Konzerns Deut-
sche Pfandbriefbank und vorbehaltlich der Genehmigung durch die
FMSA und die Européische Kommission an die Abwicklungsanstalt
Ubertragen werden sollen, werden gemaB IFRS b als VerauBerungs-
gruppen ausgewiesen. Die Vorjahreswerte sind nicht anzupassen.




Entwicklung der Finanzlage

Passiva

in Mio. €

Verbindlichkeiten gegenuber Kreditinstituten
Verbindlichkeiten gegeniiber Kunden
Verbriefte Verbindlichkeiten
Handelspassiva
Rickstellungen
Sonstige Passiva
Ertragsteuerverpflichtungen
Tatsachliche Steuerverpflichtungen
Latente Steuerverpflichtungen
Nachrangkapital
VerauBerungsgruppen
Verbindlichkeiten

Anteilseignern zuzurechnendes Eigenkapital
Gezeichnetes Kapital
Stille Einlage
Kapitalriicklage
Gewinnriicklagen
Neubewertungsriicklage
AfS-Riicklage
Cashflow-Hedge-Riicklage
Konzernverlust 1.1.-31.12.
Konzernverlust 1.1.-30.6.
Im Eigenkapital erfasste Betrage im Zusammenhang mit VerauBerungsgruppen
Minderheitenanteile am Eigenkapital

Eigenkapital

Summe der Passiva

GemaB IFRS 5 werden die im Eigenkapital erfassten Betrage im
Zusammenhang mit VerduBerungsgruppen separat ausgewiesen,
die mit Ubertragung der Vermégenswerte und Verbindlichkeiten
auf die Abwicklungsanstalt Gbergehen. Hierbei handelt es sich um
die AfS-Riicklage der zu Gibertragenden AfS-Vermdgenswerte und
um die Cashflow-Hedge-Riicklage der im Cashflow Hedge Accoun-
ting dargestellten zu Ubertragenden Derivate.

Das bilanzielle Eigenkapital betrug zum 30. Juni 2010 2,6 Mrd. €
(31. Dezember 2009: 2,7 Mrd. €). Die Neubewertungsriicklage war
mit —0,3 Mrd. € weniger negativ als am Vorjahresende (31. Dezem-
ber 2009: —0,9 Mrd. €). Diese Verbesserung resultiert aus der
separaten Darstellung der im Eigenkapital erfassten Betrage im
Zusammenhang mit VerauBerungsgruppen. Ohne diese separate
Darstellung ware die AfS-Riicklage negativer geworden. Grund hier-
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31.12.2009 A in Mio. €
67625 17.641
12.378 1.951

109.193 —-30.465
1.872 731
163 =g
13.635 3.801
3.733 641
85 =1
3.648 642
3.895 —-83
= 20.294
212.484 14.406
2.733 =126
380 =
999 =
5.037 =
-1.310 -1.495
—8568 531
-328 26
-530 505
-1.515 1.515
- -334

= —-346

2733 -129
215.217 14.277

fir waren vor allem Marktwertverschlechterungen der Anleihen der
europdischen Lander im Fokus, die die AfS-Ricklage belasteten.
Die Cashflow-Hedge-Riicklage wére dagegen auch ohne diese se-
parate Darstellung aufgrund der Falligkeiten von Derivaten und auf-
grund des verénderten Zinsniveaus weniger negativ geworden.

Die Verbindlichkeiten, die gemaB der Absicht des Konzerns Deut-
sche Pfandbriefbank und vorbehaltlich der Genehmigung durch die
FMSA und die Europaische Kommission an die Abwicklungsanstalt
Ubertragen werden sollen, werden gemé&B IFRS 5 als VerauBerungs-
gruppen ausgewiesen. Die Vorjahreswerte sind nicht anzupassen.




Die gesamten Konzernverbindlichkeiten beliefen sich zum 30. Juni
2010 auf 226,9 Mrd. €, nach 212,5 Mrd. € zum 31. Dezember 2009.
Der Anstieg ist wie bei den Vermogenswerten unter anderem auf
den schwécheren Eurokurs und auf die veranderte Zinsstrukturkurve
zuriickzufiihren. Als Folge stiegen vor allem die Verbindlichkeiten
gegeniber Kreditinstituten und die Verbindlichkeiten gegentber
Kunden sowie die Marktwerte der Derivate. Dariiber hinaus stiegen
die Verbindlichkeiten, da die Sicherheiten, die der Konzern Deut-
sche Pfandbriefbank aufgrund der Ratingverschlechterungen einiger
Staaten und des schwécheren Euros zusétzlich am Markt stellen
musste, zu refinanzieren waren. Dabei gelang es dem Konzern Deut-
sche Pfandbriefbank teilweise, den hoheren Bedarf am Markt zu re-
finanzieren. Flr andere Teile musste auf Liquiditatsunterstitzungen
des SoFFin zuriickgegriffen werden.

Die Eventualverbindlichkeiten gingen leicht auf 0,6 Mrd. € zum
30. Juni 2010 zuriick (31. Dezember 2009: 0,7 Mrd. €). Die an-
deren Verpflichtungen sanken im Vergleich zum Vorjahresende
(2,7 Mrd. €) auf 2,4 Mrd. €. Die nicht oder nicht vollstandig ausbe-
zahlten Forderungen spiegeln sich in den unwiderruflichen Kredit-
zusagen wider und beliefen sich zum 30. Juni 2010 auf 2,2 Mrd. €,
nach 2,6 Mrd. € zum 31. Dezember 2009. Die Verringerung der
unwiderruflichen Kreditzusagen resultiert aus der héheren Ziehungs-
rate und aus der Reduzierung von Zusagen.

GeméaB der »Waiver-Regelung« nach § 2a KWG ist die Deutsche
Pfandbriefbank AG nicht verpflichtet, auf Institutsebene die Eigen-
mittel- und Kernkapitalquoten zu ermitteln.
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Zusammenfassung

Die Gewinn-und-Verlust-Rechnung fir das erste Halbjahr 2010 war
von der spezifischen, duBerst schwierigen Situation des Konzerns
Deutsche Pfandbriefbank sowie von der Krise an den Immobilien-
markten beeinflusst. Vor allem die Kreditrisikovorsorge verursachte
ein negatives Ergebnis vor Steuern in Hohe von —352 Mio. €. Ver-
glichen mit dem ersten Halbjahr 2009 war das Ergebnis jedoch bes-
ser, worin sich Zeichen einer Stabilisierung des Konzerns Deutsche
Pfandbriefbank widerspiegeln.



Nachtragsbericht

Es fanden keine berichtenswerten Vorgange nach dem 30. Juni
2010 statt.
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Im ersten Halbjahr 2010 war die Lage an den Kapitalmarkten ge-
pragt von der unsicheren Entwicklung der Verschuldungssituation
der derzeit im Fokus stehenden européischen Staaten, insbesondere
Portugal, Spanien, Italien, Irland und Griechenland. Die Risikoauf-
schlage dieser Staaten stiegen deutlich an. Griechische Staatsan-
leihen mussten nach einer deutlichen Bonitatsherabstufung auf
»Non-Investment-Grade« Ende April historische Hochststande ver-
zeichnen. Der Ausfall eines oder mehrerer dieser Lander wirde die
Solvabilitat der HRE und damit auch des Konzerns Deutsche Pfand-
briefbank vor dem Hintergrund des ehemaligen Geschaftsmodells
des Schwesterinstitutes DEPFA Bank plc, das von Finanzierungen
des 6ffentlichen Sektors auch an die erwéahnten européischen Staa-
ten gepragt war, stark beeintrachtigen. Aufgrund des am 9. Mai
2010 durch die EU verabschiedeten Rettungsschirms in Héhe von
750 Mrd. € konnten die zyklusverstarkende Spekulation auf einen
Ausfall bestimmter Eurolander zunachst eingedammt und die Risiko-
aufschlége reduziert werden. Die Schwéche des Euros und die hohe
Volatilitdt an den Méarkten zeigen jedoch nach wie vor das Misstrauen
der Marktteilnehmer gegentiiber der dauerhaften Schuldendienst-
fahigkeit dieser Lander.

Auf den Immobilienméarkten hat sich die Lage etwas entspannt; in
einigen Landern nehmen die Immobilientransaktionen — ausgehend
von einem niedrigen Niveau — wieder zu. Jedoch bestehen nach wie
vor hohe Leerstande, die die Preise fiir gewerbliche Immobilien be-
lasten. Vermehrt geraten durch diese Effekte nun Immobilienfonds
und damit die entsprechenden Finanzierungen unter Druck. Die be-
schriebenen Entwicklungen belasten auch die Risikosituation des
Konzerns Deutsche Pfandbriefbank.

Die Refinanzierungssituation war im ersten Halbjahr von Liquiditats-
belastungen aus der Abwertung des Euros zum US-Dollar gepragt.
Weitere wesentliche Einflussfaktoren sind im Liquiditatsrisikobericht
erlautert. Die Auswirkungen konnten durch die Liquiditatsunterstit-
zungsmaBnahmen des SoFFin, die ausfiihrlich im Kapitel »Wesent-
liche Ereignisse« des Lageberichts dargestellt sind, ausgeglichen
werden. Auch im ersten Halbjahr 2010 konnte die Deutsche Pfand-
briefbank AG Privatplatzierungen und Benchmark-Transaktionen am
Markt durchfihren.

Der Konzern Deutsche Pfandbriefbank ist in das Ubergeordnete
Risikomanagementsystem der HRE integriert, das ausfihrlich im
Risikobericht des Geschéaftsberichts 2009 beschrieben ist. Der
vorliegende Bericht beschreibt insbesondere die Veranderungen
des Risikomanagementsystems gegentiber dem Jahresende 2009.
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Organisation und Grundsétze des Risiko- und
Kapitalmanagements

Im Einklang mit der »Waiver-Regelung« hat die HRE ein gruppen-
weites Risikomanagement- und Risikocontrollingsystem eingerich-
tet. Alle Aufgaben gemaB § 25a KWG im Bereich der einheitlichen
Risikoidentifizierung, -messung und -limitierung sowie des Risiko-
managements werden von der HRE zentral vorgegeben. Die ope-
rative Umsetzung obliegt den jeweiligen Tochterinstituten und somit
auch der fir den Konzern Deutsche Pfandbriefbank maBgeblichen
Deutschen Pfandbriefbank AG.

Die Grundsatze, Methoden und Prozesse des Risikomanagement-
systems der HRE werden zentral vom Risikomanagement und -con-
trolling der HRE Holding vorgegeben und finden im Konzern Deut-
sche Pfandbriefbank Anwendung. AuBer dem Credit Committee,
das im Konzern Deutsche Pfandbriefbank fiir Kreditentscheidungen
zustandig ist, sind die nachfolgend dargestellten Komitees unter
Beteiligung der jeweiligen Kompetenztrager des Konzerns Deut-
sche Pfandbriefbank auf HRE Gruppenebene eingerichtet.

Der Vorstand der HRE Holding tragt die Verantwortung fur das
konzernweite Risikomanagementsystem und entscheidet Uber alle
Strategien und die wesentlichen Fragen des Risikomanagements
und der -organisation der Gruppe. Das Risikomanagementsystem
ist ein alle Geschéftsaktivitaten der Gruppe umfassendes System
der nachvollziehbaren und systematischen Identifikation, Analyse,
Bewertung, Steuerung, Dokumentation und Kommunikation aller
wesentlichen Risiken sowie deren Uberwachung auf Basis einer
definierten, jahrlich Uberarbeiteten Risikostrategie. Das Risikoma-
nagementsystem der HRE ist im Risikobericht des Geschéaftsbe-
richts 2009 ausfihrlich erlautert und hat sich seit diesem Zeitpunkt
nicht grundlegend veréandert.

Die Mitglieder des Vorstandes des Konzerns Deutsche Pfandbrief-
bank, die jeweils dieselbe Funktion auch im HRE Vorstand austiben,
tragen gesamtheitlich die Verantwortung fir alle strategischen und
operativen Entscheidungen des Konzerns Deutsche Pfandbriefbank
auf Basis der Vorgaben der HRE.

Im Uberblick sind die wesentlichen, vom Vorstand zu verantworten-

den Aktivitdten im Risikomanagementsystem dargestellt:

> Festlegung, Aktualisierung und Kommunikation von Geschafts-
und Risikostrategien als Grundlage der Geschéftsaktivitdten und
der Risikonahme fir den Konzern Deutsche Pfandbriefbank

> Festlegung und Weiterentwicklung von Organisationsstrukturen,
insbesondere fir das Risikomanagement, zur Gewahrleistung der
Steuerung und Uberwachung aller wesentlichen Risiken des Kon-
zerns Deutsche Pfandbriefbank



Organisation des Risikomanagements der HRE Holding

Stand 30.Juni 2010
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T Entscheidungsvorschlag zur Genehmigung Unterzeichnung und besondere Auﬂagenl

Risk Committee (RC)

Credit Committee Watchlist Committee

auf Tochterebene

Koordination und Zusammenarbeit

Asset and Liability Committee
(ALCO)

Risk Provisioning Committee

> Verabschiedung von Kreditkompetenzrichtlinien als Entscheidungs-
rahmen entlang der Kreditprozesse des Konzerns Deutsche Pfand-
briefbank

> Entscheidung tber (Portfolio-) SteuerungsmaBnahmen auBerhalb
der Ubertragenen Kompetenzen

Der Vorstand des Konzerns Deutsche Pfandbriefbank informiert
den Aufsichtsrat des Konzerns Deutsche Pfandbriefbank regel-
maBig (iber Anderungen der konzerniibergreifenden Geschafts-
und Risikostrategien, das Risikoprofil und die konkreten Geschéfts-
und Risikostrategien des Konzerns Deutsche Pfandbriefbank.

Der fir den Gesamtkonzern der HRE zusténdige Risikomanage-
ment- und Liquiditatsstrategieausschuss (RLA) des Aufsichtsrats
der HRE befasst sich hauptséchlich mit der Steuerung der Risiko-
situation sowie mit der Uberwachung, der Einrichtung und Fortent-
wicklung eines effizienten Risikomanagementsystems und mit der
Liquiditatssteuerung und -sicherung der HRE, in das der Konzern
Deutsche Pfandbriefbank eingebunden ist.

Die Aufgaben der einzelnen Komitees, die sich gegenuber Jahres-
ende 2009 nicht wesentlich verandert haben, sind ausfihrlich im
Risikobericht des Geschaftsberichts 2009 des Konzerns Deutsche
Pfandbriefbank dargestellt.

Group Chief Risk Officer (CRO) Neben den oben genannten
Komitees bilden folgende Organisationseinheiten des Group Chief
Risk Officers (CRO), der in Personalunion auch CRO des Konzerns
Deutsche Pfandbriefbank ist, einen integralen Bestandteil des
Risikomanagementsystems, in das der Konzern Deutsche Pfand-
briefbank einbezogen ist:

Die Aufgaben der bereits im Risikobericht des Geschaftsberichts
2009 beschriebenen Organisationseinheiten des CRO als Risiko-
uberwachungs- und Marktfolgeeinheiten haben sich gegentber
dem Jahresende 2009 nicht wesentlich geéndert.

Die Einheit Credit Quality Control, die sich 2009 noch im Aufbau
befand, ist nun dem Bereich Risk Management & Control zugeord-
net und Ubernimmt als Abteilung neben der Qualitatssicherung
aller Kreditprozesse in der Gruppe weitere Aufgaben im Hinblick
auf Risk Governance wie beispielsweise die Gewahrleistung der
MaRisk-Konformitat im Konzern.

Der Bereich Property Analysis & Validation, der fiir die Analyse und
einheitliche Bewertung der Besicherungsobjekte nach Markt- und
Beleihungswertverfahren zusténdig ist, wurde zu Beginn des ersten
Halbjahres dem Verantwortungsbereich des COO zugeordnet.

Neben der CRO-Funktion erganzen das Risikomanagementsystem
des Konzerns Deutsche Pfandbriefbank sowohl das Group Compli-
ance der HRE als auch das Group Internal Audit der HRE, das
durch regelmaBige Prifungen von Prozessen und Systemen die
MaRisk-Konformitat der Gruppe laufend lberwacht. Zudem wird
das Risikomanagement von Group Legal unterstitzt.




Organisation des Chief Risk Officers der HRE Holding

Stand 30.Juni 2010

Group CRO

Credit Officer
Real Estate

Risk Management
& Control

Die aktuell gliltige Risikostrategie, die im dritten Quartal 2009 so-
wohl vom HRE Holding Vorstand als auch fiir die jeweils relevanten
Teile vom Vorstand des Konzerns Deutsche Pfandbriefbank verab-
schiedet wurde, spiegelt bereits die strategische Neuausrichtung
des Konzerns als ein spezialisierter Staats- und Immobilienfinan-
zierer in Deutschland und Europa mit pfandbrieforientierter Refinan-
zierung wider und ist ausfiihrlich im Risikobericht des Geschafts-
berichts 2009 der HRE beschrieben.

Im zweiten Quartal 2010 erfolgte eine Anpassung an die neue Seg-
mentierung, bestehend aus den Geschaftssegmenten Public Sec-
tor Finance, Real Estate Finance und Value Portfolio, und an den
Umfang der zum 30. September 2010 geplanten Ausgliederung
von Portfolioteilen in die neu gegriindete Abwicklungsanstalt (FMS
Wertmanagement, Anstalt des 6ffentlichen Rechts). Eine separate
Strategie fur den verbleibenden Konzern Deutsche Pfandbriefbank
wird derzeit erarbeitet und voraussichtlich ab dem vierten Quartal
2010 gultig sein.

Wesentliche Komponenten der Strategie, die gegeniber Dezember

2009 unverandert gelten, sind:

> Fokussierung des Neugeschéfts auf den Primarmarkt fir pfand-
brieffahige Emissionen im Public-Sector-Finance-Geschaft und
pfandbrieffahige Darlehen im Real-Estate-Finance-Geschéft

> Bereitstellung von wenig komplexen Finanzierungsstrukturen im
Priméarmarkt

> Unterstltzung des risikoorientierten Portfoliomanagements des
Neu- und Bestandsgeschaftes des Konzerns Deutsche Pfandbrief-
bank durch Syndizierungs- und Verbriefungsaktivitaten auf HRE
Gruppenebene

> Ergebnisschonender Abbau des nicht-strategischen Bestands-
portfolios

> Konservative Refinanzierung des Geschafts vorwiegend Uber
Pfandbriefemissionen
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Die Risikostrategie des Konzerns Deutsche Pfandbriefbank, die
Bestandteil der Risikostrategie der HRE ist, unterteilt sich in Stra-
tegien flir das angestrebte Neugeschaft sowie fir das strategische
und nicht-strategische Bestandsgeschéaft fir die Geschéaftsseg-
mente Public Sector Finance und Real Estate Finance. Risikoteil-
strategien fur die wesentlichen Risikoarten des Konzerns Deutsche
Pfandbriefbank sind im Detail im Risikobericht des Geschéaftsbe-
richts 2009 sowie im Uberblick in den relevanten Kapiteln im vor-
liegenden Bericht naher erlautert.

Die operative Konkretisierung der Risikostrategie erfolgt in der HRE
Uber gruppenweit, also auch fir den Konzern Deutsche Pfandbrief-
bank, glltige Risiko-Policies fir die einzelnen Geschéftssegmente
sowie fiir alle wesentlichen Risikoarten (Kredit-, Markt-, Liquiditats-
und operationelles Risiko), die die Risikomessung, -iiberwachung,
das Risikomanagement, den Limitierungsprozess sowie den Es-
kalationsprozess im Falle einer Limitiberschreitung beschreiben.
Die Policies werden regelmaBig Uberprift und gegebenenfalls
aktualisiert.

Das gesamte Risikoberichtswesen der HRE und des Konzerns

Deutsche Pfandbriefbank wurde im ersten Halbjahr 2010 an die

neue Segmentstruktur angepasst. Die regelméBigen Berichte an

den Vorstand der HRE sowie an die Vorstande der Tochterinstitute

umfassen unter anderem:

> Taglicher Liquiditatsrisikobericht Uber die Liquiditatslage und -vor-
schau

> Wochentliche Zusammenfassung der Markte, der Marktrisikoent-
wicklung sowie relevanter Steuerungsinformationen

> Vierteljahrlicher Group Risk- und Credit Risk Report

> Monatlicher, verkirzter Group Risk Report Uber wesentliche, steue-
rungsrelevante Kennzahlen



Daneben erhalten der CRO des Konzerns Deutsche Pfandbrief-
bank und der Vorstand der HRE fir Treasury und Public Sector
Finance taglich Marktrisikoberichte.

Diese Berichte geben dem Vorstand des Konzerns Deutsche Pfand-
briefbank einen umfassenden Uberblick sowie detaillierte Informa-
tionen Uber die Risikosituation pro Risikoart. Darliber hinaus wer-
den anlassbezogen beziehungsweise auf Wunsch des Vorstands
oder Aufsichtsrats Spezialberichte erstellt, die auf spezifische und
akute Risikoschwerpunkte eingehen.

In den einzelnen, oben aufgefiihrten Komitees erhalten die jeweili-
gen Vorstandsmitglieder weitere detaillierte Berichte zur Risikolage
mit spezifischen Steuerungsinformationen und -empfehlungen.

Der Aufsichtsrat des Konzerns Deutsche Pfandbriefbank bezie-
hungsweise der Risikomanagement- und Liquiditatsstrategieaus-
schuss des Aufsichtsrats der HRE Holding werden in regelméBigen
Abstanden, mindestens jedoch vierteljahrlich und bei Bedarf kurz-
fristig, Uber die Portfoliostruktur, die Risikosituation und spezielle
risikorelevante Themen informiert.

Die Risikoquantifizierung erfolgt im Konzern Deutsche Pfandbrief-
bank auf Portfolioebene, insbesondere auch fir die Ermittlung des
6konomischen Kapitals, fir die wesentlichsten Risikoarten auBer
dem Liquiditatsrisiko nach dem Value-at-Risk(VaR)-Ansatz. Die ein-
zelnen Berechnungsmethoden sind ausfuhrlich im Risikobericht des
Geschaftsberichts des Konzerns Deutsche Pfandbriefbank 2009
in den Kapiteln zu den einzelnen Risikoarten beschrieben.

Weitere im Rahmen des regelmaBigen internen Risk Assessments als
wesentlich erachtete Risikoarten wie strategische Risiken, Reputations-
risiken, regulatorische Risiken sowie Pensionsrisiken werden nicht
quantitativgemessen, aber Gber regelmaBige detaillierte Berichte, kla-
re Vorgaben, wie z.B. den HRE-gruppenweit giiltigen Vorschriften zu
Compliance und zur Corporate Governance, gesteuert und begrenzt.

Risikosteuerung und -management erfolgt fiir den Konzern Deutsche

Pfandbriefbank auf Portfolio- und Einzelgeschéftsebene durch:

1. Uberwachung der Risikotragfahigkeit des Konzerns Deutsche
Pfandbriefbank auf Basis des Vergleichs des dkonomischen
Kapitals und der Risikodeckungsmasse, auch unter Berlicksich-
tigung von Stresstests

2. Uberwachung der Risikoaktiva (RWA) des Konzerns Deutsche
Pfandbriefbank Uber Stresstests, die gewahrleisten sollen, dass
die Gesamtkapitalquote nicht unter 8,56 % sinkt

3. Operative Risikosteuerung uber
>den Einsatz Basel-ll-konformer Risikoparameter im Kredit-

geschaft des Konzerns Deutsche Pfandbriefbank. Der Basel-I-
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konforme Steuerungsansatz zeigt den durchschnittlich zu er-
wartenden Verlust auf Kreditnehmerebene und ist daher ein
wichtiger Baustein in der Risikofriiherkennung und in der lau-
fenden Profitabilitatsiberwachung. Die Parameter werden jahr-
lich Gberprift und rekalibriert.

> ein im ersten Quartal 2010 im Konzern Deutsche Pfandbrief-
bank eingeflhrtes, verbessertes Limitsystem fir Adressrisiken
auf HRE Ebene auf Basis einer markterprobten Standardappli-
kation mit HRE-konzernweit einheitlicher Risikomessmethodik

> intensive Uberwachung und Management von Einzeladressen

> Uberpriifung der Verlustgefahr durch entsprechende Impairment
Trigger nach IAS 39

Die Risikosteuerung des Konzerns Deutsche Pfandbriefbank wird
durch die Integration des 6konomischen Kapitals in den Geschafts-
planungsprozess im zweiten Halbjahr 2010 weiter verfeinert.

Der Konzern Deutsche Pfandbriefbank hat eine auf dem internen
Kapitaladadquanzverfahren (Internal Capital Adequacy Assessment
Process, ICAAP) basierende Risikotragfahigkeitsanalyse etabliert,
um sicherzustellen, dass die Risikoposition den Angaben in seinem
Bericht zur Risikobereitschaft entspricht. Die Prifung der internen
Kapitaladaquanz stutzt sich auf das Konzept des 6konomischen
Kapitals. Die Ausstattung mit 6konomischem Kapital des Konzerns
Deutsche Pfandbriefbank ist zum einen auf den Bedarf und die
Anforderungen seines Geschafts ausgelegt. Ein weiteres Kriterium
ist zum anderen die Erflllung der Saule-2-Kriterien nach Basel Il
fir Banken sowie deren Konkretisierung gemaB den deutschen
Mindestanforderungen an das Risikomanagement (MaRisk). Diese
schreiben eine angemessene interne Kapitalisierung vor.

Das 6konomische Kapital wird definiert als die Menge an Kapital,
die eine Bank benétigt, um den gréBten potenziellen Gesamtverlust
mit einer definierten Wahrscheinlichkeit tiber einen Zeithorizont von
einem Jahr aufzufangen. Der vom Konzern Deutsche Pfandbrief-
bank verwendete MaBstab fir die Verlustwahrscheinlichkeit ist die
mit dem angestrebten langfristigen Kreditrating (A) verbundene Aus-
fallwahrscheinlichkeit. Der auf Basis der Einschéatzung von der Ra-
tingagentur Standard & Poor's fiir die langfristige Ausfallwahrschein-
lichkeit von vorrangigen unbesicherten Verpflichtungen mit A-Rating
dafur ermittelte Wert betragt derzeit 0,05 % (unverandert seit Ende
2008). Damit betragt das Konfidenzniveau, das bei der Berechnung
des 6konomischen Kapitals zugrunde gelegt wird, 99,95 %.

Weitere Details zur Berechnung beziehungsweise den Grenzen der
Modellberechnung des ¢konomischen Kapitals sind dem Risiko-
bericht im Geschaftsbericht des Konzerns Deutsche Pfandbriefbank
zum Jahresende 2009 zu entnehmen.



Zur Bewertung der Angemessenheit der Kapitalausstattung des
Konzerns Deutsche Pfandbriefbank wird die Hohe des &konomi-
schen Kapitals den der Bank zur Verfligung stehenden finanziellen
Ressourcen innerhalb eines Jahres gegenlbergestellt. Die Defini-
tion der verfligbaren Risikodeckungsmasse fiir ein Jahr beinhaltet
brancheniibliche Komponenten wie im Wesentlichen das bilanzielle
Eigenkapital nach IFRS, eigenkapitalahnliche Komponenten (Nach-
rang- und Hybridkapital), latente Steueraufwendungen sowie das ge-
plante Ergebnis der nachsten zwdlf Monate. Diese Komponenten sind
dazu geeignet, mégliche Verluste abzufedern und einen entsprechen-
den Risikopuffer aufrechtzuerhalten. Die Gesamtheit der Kapitalbe-
standteile (Risikodeckungsmasse) muss in jedem Fall groBer sein als
ein méglicherweise auftretender Verlust (6konomisches Kapital).

Die auf Basis des ICAAP gréBten Risikoarten (gemessen am 6ko-
nomischen Kapital und ohne explizite Bertlicksichtigung des Liqui-
ditatsrisikos) sind das Adressrisiko und das Marktrisiko, auf die zu-
sammen tber 92% des 6konomischen Kapitals entfallen.

Bezogen auf das dkonomische Kapital ist der Konzern Deutsche
Pfandbriefbank ausreichend kapitalisiert.

Im Gesamtvorstand und im Risk Committee werden die Ergebnisse
des 6konomischen Kapitals, der Stresstests und des Kapitalada-
quanzverfahrens regelmaBig vorgestellt, diskutiert und gegebenen-
falls SteuerungsmaBnahmen festgelegt.

Im ersten Quartal des Jahres 2010 hat eine signifikante Anpassung
der ICAAP-Methodik an die verdnderte Geschéftsstrategie der HRE
und somit auch des Konzerns Deutsche Pfandbriefbank stattge-
funden. Hierbei wird die strategische Neuausrichtung mit deutlich
starkerem Fokus auf die Haltedauer von Aktiva bis zur Endfalligkeit,
die neue Eigentlimerstruktur, das veranderte Funding-Profil sowie
die bevorstehende Auslagerung von Vermogenswerten in eine
Abwicklungsanstalt in der Modellgestaltung explizit berticksich-
tigt. Details zu den methodischen Anpassungen sind im Kapitel
»Ergebnis der Risikotragfahigkeitsanalyse« dargestellt.

Aufgrund der vollstandigen Integration des Risikomanagements des
Konzerns Deutsche Pfandbriefbank in das Risikomanagement der
HRE profitiert die Bank auch von folgenden IT-bezogenen Weiter-
entwicklungen auf Gruppenebene:

Das konzerniibergreifende Limit-System fur Adress-
risiken, welches alle Kreditnehmer und Produkte samtlicher konso-
lidierten juristischen Einheiten des Konzerns berlicksichtigt, wurde
im ersten Quartal 2010 umgesetzt. Im zweiten Halbjahr 2010 wer-
den weitere Verbesserungen sowie Ausbaustufen folgen.
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Seit Beginn 2010 basiert
das interne und externe Kreditrisikoberichtswesen zu weiten Teilen
auf der zu Beginn 2010 eingefiihrten gruppenweiten Reporting-
Plattform »MIS/Risk Cockpit«. Im weiteren Verlauf des Jahres 2010
werden kontinuierliche Verfeinerungen sowie eine weitere Ausbau-
stufe mit zusatzlichen Informationen und hoherem Automatisierungs-
grad bei der Erstellung der Berichte erfolgen.

Im Rahmen der ersten Phase der
gruppenweiten Vereinheitlichung der Marktrisikosteuerung wurde
2009 schwerpunktmaBig an der einheitlichen Bewertung von Dar-
lehen und Verbindlichkeiten gearbeitet. Weitere Projektphasen sind
im Zuge des Programms »New Evolution — TOPP 2011« in den fol-
genden Releases geplant.

Eine wesentliche Verzdgerung beziehungsweise ein Scheitern der
erwéhnten Projekte kann zu Fehlsteuerungsimpulsen im Konzern
Deutsche Pfandbriefbank fiihren.

Wesentliche Risikoarten

Der Konzern Deutsche Pfandbriefbank unterscheidet fir die Ge-
schaftsaktivitaten folgende wesentliche Risikoarten:

> Adressrisiko

> Marktrisiko

> Liquiditatsrisiko

> Operationelles Risiko

Weitere wesentliche Risikoarten des Konzerns Deutsche Pfandbrief-
bank, die bei der Berechnung des 6konomischen Kapitals beriick-
sichtigt werden, sind zudem

> Geschaftsrisiko und

> Risiken aus bankeigenem Beteiligungs- und Immobilienbestand.

Fir alle Risikoarten auBer dem Liquiditatsrisiko wird 6konomisches
Kapital berechnet. Szenarien des Liquiditatsrisikos werden jedoch
unter anderem im Rahmen von Stresstests im Zusammenhang mit
der Uberpriifung der Risikotragfahigkeit auf HRE Gruppenebene
beriicksichtigt.

Wesentliche Risikoarten des Konzerns Deutsche Pfandbriefbank,
die nicht quantifiziert, jedoch lber geeignete Berichte, Vorgaben
und Policies begrenzt werden, sind:

> Strategische Risiken

> Reputationsrisiken

> Regulatorische Risiken

> Pensionsrisiken



Adressrisiko

Adressrisiko bezeichnet das Risiko des Wertverlustes beziehungs-
weise den teilweisen oder vollstandigen Ausfall einer Forderung,
verursacht durch Ausfall oder Bonitatsverschlechterung eines Ge-
schaftspartners. Daneben umfasst das Adressrisiko auch das Kon-
trahenten-, Emittenten- und Landerrisiko, die ausfihrlich im Risiko-
bericht des Geschaftsberichts 2009 definiert sind.

Die HRE hat im Rahmen der Restrukturierung die Aufteilung des
gesamten Kreditportfolios der Gruppe in ein Strategisches Portfolio
und in ein Value Portfolio vorgenommen. Die Umsetzung der neuen
Portfoliostruktur wurde zum ersten Quartal 2010 durchgefiihrt. Die
verabschiedete Risikostrategie des Konzerns Deutsche Pfandbrief-
bank reflektiert die neue Struktur bereits.

Das Strategische Portfolio untergliedert sich in das

> Public-Sector-Finance (PSF)-Portfolio, welches das Public-Sector-
Finance-Geschaft des Konzerns Deutsche Pfandbriefbank bein-
haltet, sowie in das

> Real-Estate-Finance (REF)-Portfolio, welches das ehemalige Com-
mercial-Real-Estate-Finance-Portfolio enthalt.

Das Value Portfolio beinhaltet nicht-strategische Portfolios des Kon-
zerns Deutsche Pfandbriefbank. Im Value Portfolio ist keine Aus-
weitung der Geschaftsaktivitdten vorgesehen, stattdessen steht der
werterhaltende, kapitalschonende Abbau des Portfolios im Vorder-
grund.

Exposure des Treasury, das der Refinanzierung der einzelnen Seg-
mente dient, wird verursachungsgerecht auf die einzelnen Segmente
aufgeteilt.

Sowohl aus dem Strategischen wie auch aus dem Value Portfolio
werden Teilportfolios in die Abwicklungsanstalt FMS Wertmanage-
ment, die im Kapitel »Wesentliche Ereignisse« im vorliegenden Ge-
schaftsbericht naher beschrieben ist, voraussichtlich zum Ende des
dritten Quartals ausgegliedert.

Die Adressrisikostrategie wird derzeit fir das zuklnftige Portfolio
des Konzerns Deutsche Pfandbriefbank auf Grundlage der aktuell
gultigen Risikostrategie erarbeitet und mit Abschluss der Portfolio-
Ubertragung verabschiedet vorliegen.
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Die Organisation des CRO der HRE umfasst als Marktfolgeein-
heiten flir das Adressrisikomanagement des Konzerns Deutsche
Pfandbriefbank alle Bereiche, die unter dem Kapitel »Chief Risk
Officer« im vorangegangenen Teil aufgefiihrt und in den wesent-
lichen Aufgaben beschrieben sind. Die Einheiten sind organisato-
risch bis auf Vorstandsebene im Konzern Deutsche Pfandbriefbank
MaRisk-konform von den Vertriebseinheiten unabhangig.

Im Vorstand des Konzerns Deutsche Pfandbriefbank werden viertel-

jéhrlich der Group Risk Report und der Credit Risk Report der HRE

erdrtert. Die Berichte zeigen zusammen mit anlassbezogenen Spe-

zialanalysen die aktuelle Portfolio- und Risikoentwicklung und sind

unter Beriicksichtigung der beschlossenen Risikostrategie Basis

fiir den Beschluss von notwendigen SteuerungsmaBnahmen.

> Der Group Risk Report beinhaltet neben der Volumenentwicklung
relevante Kennzahlen zur Kreditrisikosteuerung wie die Entwick-
lung des Erwarteten Verlustes sowie des Unerwarteten Verlustes
uUber den Value at Risk. Der Bericht zeigt sowohl auf Gruppen- wie
auch auf Einzelinstitutsebene das Kreditrisiko im Kontext des Ge-
samtbankrisikos und der Risikotragfahigkeit auf, berichtet Limit-
auslastungen und -Uberschreitungen und zeigt Risikokonzentra-
tionen auf.

> Der Credit Risk Report beinhaltet Details zum Portfolio und den
Risikokennzahlen sowohl auf Gruppenebene als auch auf Ebene
der Tochterinstitute.

Der Risikomanagement- und Liquiditatsstrategieausschuss des Auf-
sichtsrates der HRE erhalt neben angeforderten Spezialanalysen
beide Berichte zur Kenntnisnahme.

Im Credit Committee des Konzerns Deutsche Pfandbriefbank wer-
den wesentliche Kennzahlen, Inhalte und Analysen als Entschei-
dungsunterstitzung im Neugeschaft beziehungsweise bei der Kon-
ditionenanpassung vorgestellt und erértert.

Im laufenden Geschaft des Konzerns Deutsche Pfandbriefbank un-
terstitzen weitere regelmaBige Berichte das operative Management
bei der Steuerung beziehungsweise rechtzeitigen Erkennung von
Risiken auf Subportfolioebene.

Auffallige Entwicklungen, die eine wesentliche Verschlechterung
der Risikolage eines Einzelengagements des Konzerns Deutsche
Pfandbriefbank bewirken kdnnen, werden an einen weiter gefassten
Kreis berichtet.




Der Konzern Deutsche Pfandbriefbank setzt
fur die Berechnung des Adressrisiko-VaR als Grundlage fir die Er-
mittlung des 6konomischen Kreditrisikokapitals ein Kreditportfolio-
modell ein, das im Kapitel »Ergebnis der Risikotragfahigkeitsanalyse«
néher beschrieben ist.

Die Stresstests zum 6konomischen Kapital im Adress-
risiko sowie die Reverse-Stresstests fir Risikoaktiva (RWA-Re-
verse-Stresstests) sind gegeniiber dem Jahresende 2009 metho-
disch unverandert und im Risikobericht des Geschéftsberichts 2009
des Konzerns Deutsche Pfandbriefbank beschrieben.

Der Konzern Deut-
sche Pfandbriefbank hat - bis auf die ehemalige DEPFA Deutsche
Pfandbriefbank AG — bereits die regulatorische Genehmigung er-
halten, den sogenannten Advanced Internal Rating Based Approach
(Advanced-IRBA) firr die Ermittlung der regulatorischen Eigenkapi-
talunterlegung anzuwenden. Die aufsichtliche Prifung zur Ein-
fihrung des Advanced-IRBA in der ehemaligen DEPFA Deutsche
Pfandbriefbank AG wird seit dem ersten Halbjahr 2010 durch-
geflhrt. Das Priifungsergebnis wird voraussichtlich Ende 2010
vorliegen.

Die européische Banken-
aufsicht CEBS hat Ende Juni 2010 die Banken Uber die lokale
Bankenaufsicht aufgefordert, einen Stresstest der Kernkapital-
quoten auf Gruppenebene fir 2010 und 2011 durchzufiihren. Die
vorgegebenen makrodkonomischen Szenarien beziehungsweise
Parameter reflektierten ein weniger kritisches Base-Case- und ein
Adverse-Szenario. Zusétzlich waren die Banken aufgefordert, ihr
Portfolio der Staatsanleihen im Handelsbuch — ebenfalls mit vorge-
gebenen Parametern — einem Stresstest zu unterziehen. Unter der
Vorgabe eines Nullwachstums wurden die Auswirkungen der Stress-
tests auf Ergebnis und Risikoaktiva in die Planung fir 2010 und
2011 integriert.

Die Ergebnisse des Stresstests wurden am 23. Juli 2010 von der
CEBS fir alle teilnehmenden Banken verdffentlicht.

Fir die HRE Gruppe zeigt das Ergebnis, dass die HRE in allen Sze-
narien auBer im Adverse-Szenario fir das Jahr 2011 ohne und mit
Beriicksichtigung des zusatzlichen Stresstests der Staatsanleihen
im Handelsbuch die geforderte Kernkapitalquote von 6% lbertrifft.
Die bankaufsichtsrechtliche Vorgabe einer Kernkapitalquote von 4%
halt die HRE in allen Stress-Szenarien ein.
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Die Ergebnisse des Stresstests flr das Jahr 2011 sind dabei nur
bedingt aussagekréftig.

So berlcksichtigt der Stresstest noch nicht die Auslagerung von
Vermdgenswerten von bis zu 210 Mrd. € in die FMS Wertmanage-
ment, die in der zweiten Jahreshalfte 2010 erfolgen soll. Durch diese
Auslagerung werden die risikogewichteten Aktiva deutlich reduziert.
Weiterhin hat die HRE im Hinblick auf die andauernde Finanzkrise
eine Rekapitalisierung durch den SoFFin von insgesamt 10 Mrd. €
beantragt. Davon sind bislang 7,87 Mrd. € bewilligt. Bei vollstandi-
ger Rekapitalisierung wiirde die HRE eine Kernkapitalquote von
6% in allen Szenarien des aktuellen Stresstests tUbertreffen.

Der Stresstest wurde nicht separat fir den Konzern Deutsche
Pfandbriefbank durchgefihrt.

Auf Portfolioebene wird die angestrebte Portfoliostruktur mittels
Strukturkomponenten in der Risikostrategie festgelegt. Die Limite
orientieren sich auch an der verfigbaren Risikodeckungsmasse
und beinhalten beispielsweise fir den Konzern Deutsche Pfand-
briefbank:

> Limitierung von Lénderrisiken

> Festlegung strategischer Risikoparameter (z.B. Zielkunden, Regio-

nen, Finanzierungsdauer)

Die Uberwachung der Einhaltung der festgelegten Limite und der
angestrebten Risiko- und Ertragsparameter auf Portfolio- und Ein-
zelgeschaftsebene des Konzerns Deutsche Pfandbriefbank orien-
tiert sich auf Portfolioebene insbesondere an 6konomischen Ka-
pitalkennzahlen, an der Analyse von Konzentrationsrisiken sowie
weiteren speziellen, regelmaBigen und anlassbezogenen Auswer-
tungen.

Auf Teilportfolio- und Einzelgeschaftsebene wird die Entwicklung
der Mérkte und relevanten Portfolios durch die lokalen Credit-Risk-
Management-Einheiten regelméBig analysiert. Daneben werden die
Kreditsicherheiten regelmaBig bewertet und Spezialberichte zu po-
tenziell gefahrdeten Kreditengagements (z.B. »Credit Issue Notes«)
erstellt.

Auf Einzelgeschaftsebene des Konzerns Deutsche Pfandbriefbank
bestimmen die HRE-gruppenweit glltigen Richtlinien zu Kreditpro-
zessen die notwendigen Schritte der Risikopriifung bei Neugeschaft
und Prolongationen sowie der Ubergabe in die Intensivbetreuung
beziehungsweise Abwicklung. Einzelheiten zu diesen nach wie vor
gultigen Prozessen finden sich im Risikobericht des Geschéfts-
berichts 2009 des Konzerns Deutsche Pfandbriefbank.



Risikoabsicherung und -minderung durch Kreditsicherheiten

Im Konzern Deutsche Pfandbriefbank haben insbesondere Grund-
pfandrechte im Bereich Real Estate Finance eine wesentliche
Bedeutung. Daneben werden vor allem im Bereich Public Sector
Finance auch andere finanzielle Sicherheiten und Garantien als Ab-
sicherung akzeptiert (z.B. Kreditversicherungen, Blrgschaften,
festverzinsliche Wertpapiere usw.).

Die Uberpriifung der Werthaltigkeit der Sicherheiten erfolgt im Rah-
men der turnusméBigen, jahrlichen Bonitatsbeurteilung der Kredit-
nehmer des Konzerns Deutsche Pfandbriefbank durch die Kredit-
sachbearbeiter; bei Immobiliensicherheiten werden externe oder
interne Gutachten mit herangezogen.

Kreditportfolio

Seit 31. Dezember 2009 wird der gesamte Forderungsbestand des
Konzerns Deutsche Pfandbriefbank einheitlich nach dem Basel-II-
konformen Exposure at Default (EaD) ermittelt.

Der Basel-ll-konforme Begriff »Exposure at Default« berlicksichtigt
neben der aktuellen Inanspruchnahme noch die anteiligen Kredit-
zinsen, mit denen ein Kreditnehmer bis zur Feststellung eines Kre-
ditausfalls (maximal 90-Tage-Verzug) in Verzug geraten kann, sowie
diejenigen Kreditzusagen, die ein Kreditnehmer trotz einer wesent-
lichen Bonitatsverschlechterung zukiinftig noch ausnutzen kann.
Bei Derivaten ergibt sich der EaD als Summe aus aktuellem Markt-
wert und dem aufsichtsrechtlich vorgegebenen Add-on, der einen
Puffer fir zukinftige, potenzielle Erhéhungen des Marktwertes
darstellt.

Der EaD des Kreditportfolios des Konzerns Deutsche Pfandbrief-
bank betrug zum 30. Juni 2010 rund 200,3 Mrd. € und ist im Ver-
gleich zum 31. Dezember 2009 (198,5 Mrd. €) mit ca. +1,8 Mrd. €
fast stabil geblieben.

Das Neugeschaft des Konzerns Deutsche Pfandbriefbank von ins-
gesamt 1,4 Mrd. € Zusagen in den nachfolgend beschriebenen
Geschaftssegmenten konzentrierte sich mit 1,0 Mrd. € auf das
Real-Estate-Finance-Geschaft. Davon entfallen 0,7 Mrd. € auf
ausgewahlte Prolongationen des Bestandsgeschaftes. Das verblei-
bende Neugeschaft von 0,4 Mrd. € ist dem Geschéftssegment
Public Sector Finance zuzurechnen.
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Uberblick iiber das Gesamtexposure des Konzerns Deutsche
Pfandbriefbank: 200,3 Mrd. € EaD Das Kreditportfolio ist in die
strategischen Geschéftssegmente
> Public Sector Finance (PSF)
> Real Estate Finance (REF)

und in das nicht-strategische, zum Abbau bestimmte
> Value Portfolio (VP)

aufgeteilt.

Gesamtportfolio: EaD nach Geschaftssegmenten
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Das Exposure des Value Portfolios in Hohe von 74,5 Mrd. € (31. De-
zember 2009: 80,2 Mrd. €) beinhaltet mit 59,1 Mrd. € (31. Dezem-
ber 2009: 57,6 Mrd. €) Forderungen gegenlber dem Schwester-
institut DEPFA Bank plc aus der Weiterreichung von Liquiditats-
unterstitzungen.

Daneben enthalt die Kategorie »Consolidation & Adjustments« bank-
interne Abstimmungs- und Konsolidierungspositionen und wenige
nicht zuzuordnende Einzelpositionen.




Erwarteter Verlust Der Erwartete Verlust (EL),
der sich aus der jahrlichen Ausfallwahrscheinlichkeit (PD), der Ver-
lusthéhe im Falle des Ausfalls (LGD) und dem EaD ergibt, betragt
unter Anwendung der nach Basel Il vorgegebenen Parameter fir
den Konzern Deutsche Pfandbriefbank 1.062 Mio. € zum 30. Juni
2010.

Der Erwartete Verlust fir einen Zeitraum von einem Jahr ist eine
wesentliche SteuerungsgroBe des Portfolios und wird fir das ge-
samte Exposure auBer bei Geschaften mit anderen Instituten inner-
halb der HRE und bei Problemkrediten, fir die bereits eine Wert-
berichtigung gebucht wurde, berechnet.

Erwarteter Verlust

in Mio. € 30.6.2010 31.12.2009
Public Sector Finance 33,9 10,9
Real Estate Finance 968,9 833,2
Value Portfolio 49,4 29,1
Consolidation & Adjustments 10,1 -
Insgesamt 1.062,3 873,2

Der Erwartete Verlust (EL) fir das Real-Estate-Finance-Portfolio
betragt unter Anwendung der nach Basel Il vorgegebenen Para-
meter zum 30. Juni 2010 969 Mio. €. Er hat sich damit gegeniiber
dem 31. Dezember 2009 (833 Mio. €) weiter verschlechtert. Dies
spiegelt die negative Entwicklung an den Immobilienmarkten wider.

Der Anstieg des Erwarteten Verlustes fur das Portfolio des Ge-
schaftssegmentes Public Sector Finance ist groBtenteils auf eine
groBere Finanzierung im Segment Public Sector (+19 Mio. € EL)
zurlckzufiihren, bei der der Kreditnehmer in Zahlungsschwierigkeit
geraten war.

Okonomisches Kreditrisikokapital Der Unerwartete Verlust des
Exposures, der Kreditrisiko-Value-at-Risk, wird Uber ein Kreditrisiko-
Portfoliomodell, das ausflhrlich im Risikobericht des Geschafts-
berichts 2009 des Konzerns Deutsche Pfandbriefbank beschrie-
ben ist, flr einen Zeitraum von einem Jahr und ein Konfidenzniveau
von 99,95 % fiir den Konzern Deutsche Pfandbriefbank im Rahmen
der Risikotragféhigkeitsanalyse der HRE errechnet. Details zur
Berechnung finden sich im Kapitel »Ergebnis der Risikotragfahig-
keitsanalyse«.

Das 6konomische Kreditrisikokapital betragt fir den Konzern Deut-
sche Pfandbriefbank zum 30. Juni 2010 2,5 Mrd. € (31. Dezem-
ber 2009: 2,2 Mrd. €) ohne Beriicksichtigung von Diversifikations-
effekten.
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929% des Exposures sind auf
Westeuropa konzentriert. Deutschland bildet mit 54,8 Mrd. € be-
ziehungsweise 27 % den Schwerpunkt. GroBbritannien, USA und
Spanien machen derzeit 28,9 Mrd. € (14%) des Exposures des
Konzerns Deutsche Pfandbriefbank aus. Das Exposure in Irland
beinhaltet mit 58,4 Mrd. € fast ausschlieBlich die Forderungen
gegeniber dem Schwesterinstitut DEPFA Bank plc. Die Kategorie
»Andere Westeuropa« beinhaltet als gréBte Positionen Osterreich
mit 7,4 Mrd. € (31. Dezember 2009: 7,7 Mrd. €), Schweden mit
2,3 Mrd. € (2,1 Mrd. €) und die Schweiz mit 1,7 Mrd. € (1,5 Mrd. €).
Das Exposure fir »Emerging Markets« — gemaB IWF-Definition —
umfasst Polen mit stabil 2,1 Mrd. € und Ungarn mit unveréndert
1,1 Mrd. €. Der Portfoliorlickgang in den USA in lokaler Wahrung
wird durch den Wahrungseffekt (US-Dollar zu Euro —15% gegen-
Uber dem Jahresende) Uberkompensiert. Auch in GroBbritannien,
der Schweiz und Japan ist der Portfolioanstieg wahrungsbedingt.
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Das Strategische Portfolio des Geschaftssegments Public
Sector Finance (PSF) betrug zum 30. Juni 2010 67,5 Mrd. € (31. De-
zember 2009: 60,0 Mrd. €).

Der Anstieg des Exposures um 7,5 Mrd. € ist neben Wahrungseffek-
ten mit einer Auswirkung von +1,9 Mrd. € auf die interne Umstel-
lung der EaD-Berechnung der ehemaligen DEPFA Pfandbriefbank,
Eschborn, die zwischenzeitlich mit der Deutschen Pfandbriefbank,
Munchen, fusioniert wurde, vom Standardansatz auf den Advanced-
IRBA zuriickzufiihren. Dies hat einen erhohenden Einfluss auf den
EaD, insbesondere von Derivaten und Repo-Geschéften, zur Folge.

Der weit Giberwiegende Teil des Exposures liegt in Westeuropa. Der
Anteil Emerging Markets — gemaB IWF-Definition — ist mit 1,9%
gegeniiber 1,3 % zum 31. Dezember 2009 wéhrungsbedingt gering-
fugig angestiegen.



Wesentliche Lander unter »Andere Westeuropa« sind Osterreich
mit 7,0 Mrd. € (31. Dezember 2009: 7,1 Mrd. €) und die Schweiz
mit 1,0 Mrd. € (0,8 Mrd. €).

Public Sector Finance: EaD nach Regionen
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Die Kontrahentenstruktur im Portfolio Public Sector Finance des
Konzerns Deutsche Pfandbriefbank wurde im ersten Halbjahr 2010
Uberarbeitet und innerhalb der HRE Gruppe vereinheitlicht und ist
damit nicht mit der Struktur wie im Risikobericht des Geschéaftsbe-
richts zum Jahresende 2009 verdffentlicht vergleichbar.

Unter »Offentliche Kreditnehmer« werden Forderungen gegentiber
Staaten (309%), Unternehmen des &ffentlichen Sektors (30 %) so-
wie Kommunen (40 %) zusammengefasst.

Public Sector Finance: EaD nach Kontrahentenstruktur
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Der weiterhin unverandert hohe Anteil von Kredithehmern aus dem
6ffentlichen Sektor, die nach wie vor gréBtenteils als »Investment
Grade« eingestuft sind, spiegelt sich im Rating wider. Der Anteil an
BBB ist deutlich von 2,1 Mrd. € auf 6,7 Mrd. € erhdht und reflektiert
die Herabstufung einiger Banken sowie insbesondere griechischer
Unternehmen und Institutionen mit 6ffentlichem Auftrag. Das En-
gagement im Nicht-Investment-Grade-Bereich betragt 0,8 Mrd. €
(31. Dezember 2009: 0,9 Mrd. €) und beinhaltet vorwiegend Finan-
zierungen des 6ffentlichen Sektors in Kanada und Deutschland.

Public Sector Finance: EaD nach internen Ratings

in Mrd. €
675
60,0 BBB+ und schlechter
1 (0] —
13,4
A+ bis A-
T436
AAA bis AA-
31.12.2009 30.6.2010

Risikoschwerpunkte Exposure des Konzerns Deutsche Pfandbrief-
bank gegeniber den europdischen Landern Griechenland, Italien,
Portugal, Irland und Spanien Das Exposure im Public-Sector-Finance-
Portfolio in diesen Landern betragt zum 30. Juni 2010 insgesamt
19,6 Mrd. €. Der Anstieg des Exposures uber 4,5 Mrd. € ist haupt-
sachlich durch den Ubertrag von spanischem Exposure aus dem
Value Portfolio bedingt.

Das direkte Exposure gegenlber den genannten Staaten betragt
7.8 Mrd. €, hauptsachlich in Italien (5,3 Mrd. €) und Griechenland
(1,7 Mrd. €). Auf weitere Kreditnehmer im 6ffentlichen Sektor ent-
fallen 7,1 Mrd. €; insbesondere in ltalien (3,2 Mrd. €) und Spanien
(1,6 Mrd. €). Gegeniiber Banken und Versicherungen besteht ein
Exposure von 2,1 Mrd. € mit Schwerpunkt in Spanien (1,7 Mrd. €,
fast ausschlieBlich Wertpapiere).




Portfolioentwicklung und
-struktur Der EaD des Real-Estate-Finance-Portfolios des Konzerns
Deutsche Pfandbriefbank ist gegeniiber dem 31. Dezember 2009
im Verlauf des ersten Halbjahres 2010 um insgesamt 0,4 Mrd. €
zuriickgegangen. Die hierin enthaltenen Kundenderivate belaufen
sich zum 30. Juni 2010 auf 1,8 Mrd. € EaD gegeniiber 1,6 Mrd. €
EaD zum Jahresende 2009.

Die Zusagen sind gegeniiber dem 31. Dezember 2009 mit =10 Mrd. €
auf 56,2 Mrd. € leicht rlcklaufig. Der Forderungsbestand betragt
53,9 Mrd. € (Vorjahr: 54,5 Mrd. €); die noch nicht ausgezahlten
Kreditlinien haben sich mit rund 2,3 Mrd. € gegenlber dem Jahres-
ende 2009 (rund 2,7 Mrd. €) leicht reduziert.

Die regionale Verteilung des Real-Estate-Finance-Portfolios ist
gegenlber dem Jahresende 2009 fast gleich geblieben und ver-
teilt sich auf 35 Lander mit deutlichem Schwerpunkt in Deutsch-
land mit 43% (44 %) und den restlichen westeuropaischen Lan-
dern mit unverandert 33 %; auf die USA entfallen 11% (10%). Der
Anstieg ist, wie auch in Japan, auf den Kursriickgang des Euros
zuriickzufiihren.

Real Estate Finance: EaD nach Regionen”
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 Aufteilung inklusive Kundenderivate Uber ca. 1,8 Mrd. € (31. Dezember 2009: 1,6 Mrd. €)
2 Emerging Markets gemaB IWF-Definition

Die Verteilung des Portfolios nach Objektarten ist gegenlber dem
Jahresende 2009 ebenfalls stabil geblieben. Rund 19% (31. De-
zember 2009: 21%) des Portfolios entfallen auf wohnwirtschaft-
lich genutzte Immobilien (zumeist Portfolio-Transaktionen). Gewerb-
lich genutzte Objekte konzentrieren sich auf Blirogebaude und den
Einzelhandel.
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Das Portfolio wird nach wie vor mit 81% (31. Dezember 2009:
829%) von Investment-Finanzierungen dominiert; auf risikoreichere
Herstellungsfinanzierungen entfallen 10% des EaD (31. Dezember
2009: 129%). Unter Investment-Finanzierungen wird die Finanzie-
rung von Immobilien zusammengefasst, deren Kapitaldienstfahig-
keit aus dem laufenden Objekt-Cashflow erfolgt.

Real Estate Finance: EaD nach Darlehensarten
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Risikoschwerpunkte Die Entwicklungen an den Immobilienméarkten
im Jahr 2010 sind ausfuhrlich im Teil »Branchenspezifische Lage«
des Lageberichts erortert. Ausfiihrungen zu moglichen zukiinftigen
Entwicklungen finden sich im Prognosebericht des Konzerns Deut-
sche Pfandbriefbank.

Von den negativen Marktentwicklungen sind nach wie vor vor allem
die Immobilienmarkte in GroBbritannien, in Spanien sowie in den
USA betroffen. Erste Konsolidierungstendenzen an den Invest-
mentmarkten in diesen sogenannten Hot-Spot-Landern sind vor
allem in GroBbritannien und in wesentlich geringerem Umfang auch
in den USA festzustellen; von einer Nachhaltigkeit der Trendwende
kann jedoch noch nicht ausgegangen werden.

Die Exposures in den genannten Landern stehen weiter unter in-
tensiver Uberwachung und werden bereits, wie im Risikobericht des
Geschaftsberichts 2009 beschrieben, seit 2006 sukzessive redu-
ziert. Im Vergleich zu den Bestanden zum Jahresende 2009 ist das
Exposure —teilweise auch bedingt durch Wechselkurseffekte — fast
unveréndert. Das Exposure in diesen Landern weist zum Teil signi-
fikante Risikokonzentrationen auf und ist zu wesentlichen Teilen
bereits in die »Watchlist« aufgenommen beziehungsweise unter
»Problemkredite« eingeordnet (GroBbritannien zu 34 %, Spanien zu
53%, USA zu 67 % der jeweiligen Portfolios). Fir einige Finanzie-
rungen wurden bereits entsprechende Wertberichtigungen vorge-
nommen (siehe Kapitel »Watchlist- und Problemkredite«).



Die Méglichkeiten eines aktiven Risikomanagements sind ange-
sichts des immer noch sehr eingeschrankt liquiden Sekundéar-
marktes fur Kreditrisiken und der langfristigen Darlehensvertrage
nur auf zur Konditionenanpassung fallige Darlehen, Neugeschéft
und in geringem AusmaB auf noch nicht gezogene Kreditlinien
begrenzt.

Die Herstellungsfinanzierung (sogenannte Developments) ist nach
wie vor als kritisch einzustufen. Das Geschéaftsvolumen in diesem
Segment belief sich zum Berichtsstichtag auf 6,1 Mrd. € EaD
(31. Dezember 2009: 6,7 Mrd. €) und wurde schwerpunktméBig in
den USA (vorwiegend Condominiums) und in Deutschland (liber-
wiegend Gewerbeimmobilien) betrieben. Der Rickgang des Expo-
sures in lokaler Wahrung konnte den erhéhenden Wahrungseffekt
durch den schwécheren Euro berkompensieren. Auch die Develop-
ment-Portfolios enthalten in berproportionaler Héhe Finanzierun-
gen, die als »mit erhdhtem Risiko behaftet« klassifiziert und zum
Teil schon wertberichtigt sind.

Bezogen auf die Art der finanzierten Objekte sind insbesondere die
Hotels (Zusagen zum 30. Juni 2010: 3,3 Mrd. €) von den Auswir-
kungen der Wirtschaftskrise betroffen; vor allem in den USA sind
Ubernachtungen sowohl im Zusammenhang mit Geschaftsreisen
wie auch mit Urlaubsreisen stark zurlickgegangen und erholen sich
nur langsam. Aufgrund der resultierenden Einbriche in den Cash-
flows der Finanzierungen und der Wertriickgange der finanzierten
Immobilien wurden eine Reihe von Hotel-Finanzierungen als kritisch
klassifiziert beziehungsweise wertberichtigt.

Exposure gegentiber den europdischen Léndern Griechenland,
[talien, Portugal, Irland und Spanien Das Exposure des Konzerns
Deutsche Pfandbriefbank im Bereich Real-Estate-Finanzierung in
den europdischen Landern Griechenland, Italien, Portugal, Irland
und Spanien betragt zum 30. Juni 2010 2,6 Mrd. € und ist gegen-
uber dem 31. Dezember 2009 mit —0,4 Mrd. € leicht ricklaufig.
Der GroBteil des Exposures entféllt mit 1,6 Mrd. € auf spanische
Engagements, die bereits seit 2006 als zu den »Hot-Spot-Markten«
gehorig, intensiv Gberwacht und zu groBen Teilen auf der »Watch-
list« beziehungsweise unter »Problemkredite« berichtet werden.
Das Exposure in ltalien (0,8 Mrd. €) besteht zu 0,6 Mrd. € aus
Investment-Finanzierungen, die mit 0,3 Mrd. € ebenfalls bereits der
Intensivbetreuung angehdren.

Value Portfolio: 74,5 Mrd. € EaD Portfolioentwicklung und -struk-
tur Das Value Portfolio setzt sich aus den nicht-strategischen Port-
folioteilen des ehemaligen Geschaftssegmentes Public Sector sowie
aus den Bestanden des Corporate Center des Konzerns Deutsche
Pfandbriefbank zusammen und soll wertschonend abgebaut werden.

Das Portfolio beinhaltet 59,1 Mrd. € (31. Dezember 2009: 57,6 Mrd. €)
Forderungen gegeniber dem Schwesterinstitut DEPFA Bank plc
aus der Weiterreichung von Liquiditatsunterstitzungen.
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Das Exposure hat sich insgesamt trotz eines Anstiegs des Exposures
gegenlber dem Schwesterinstitut DEPFA Bank plc um 5,7 Mrd. €
im Vergleich zum 31. Dezember 2009 verringert.

Das Portfolio ist ohne Beriicksichtigung des irischen Exposures,
das fast ausschlieBlich aus der Forderung gegeniiber dem Schwes-
terinstitut DEPFA Bank plc besteht, regional gut diversifiziert.

Value Portfolio: EaD nach Regionen
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Die Kontrahentenstruktur im Value Portfolio des Konzerns Deutsche
Pfandbriefbank wurde im Zuge der Neusegmentierung Uberarbei-
tet und die Zuordnung zu Kontrahenten HRE-gruppenweit verein-
heitlicht. Damit ist ein Vergleich mit der Kontrahentenstruktur im
Dezember nicht sinnvoll.

Value Portfolio: EaD nach Kontrahenten
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Risikoschwerpunkte Exposure des Konzerns Deutsche Pfandbrief-
bank gegentiber den europdischen Léandern Griechenland, ltalien,
Portugal, Irland und Spanien Das Exposure im Value Portfolio in
diesen Landern betragt zum 30. Juni 2010 insgesamt 60,2 Mrd. € -
hierin enthalten sind 58,7 Mrd. € irische Forderungen gegeniiber
dem Schwesterinstitut DEPFA Bank plc. Ohne deren Berticksich-
tigung betragt das Exposure 1,5 Mrd. €. Die deutliche Reduzierung
gegentber dem 31. Dezember 2009 Uber —4,4 Mrd. € beinhaltet
auch den Ubertrag von spanischem Exposure in das PSF-Portfolio.

Strukturierte Produkte Der Nominalbestand an strukturierten Wert-
papieren, den der Konzern Deutsche Pfandbriefbank in immobili-
enbezogene Real Estate Linked Investments wie Commercial Mort-
gage Backed Securities (CMBS) und Residential Mortgage Backed
Securities (RMBS) sowie in Credit Linked Investments wie zum
Beispiel Collateralised Debt Obligations (CDOs, im engeren Sinne)
und Collateralised Loan Obligations (CLOs) unterteilt, hat sich ge-

Gliederung des Gesamtbestands der strukturierten Wertpapiere

in Mrd. €

Real Estate Linked Investments

CMBS Insgesamt
Europa
USA

RMBS Europa

Credit Linked Investments

CDO Insgesamt
Europa
USA

ABS (sonstige)
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geniber dem Jahresende 2009 insbesondere durch Verkaufe tiber
0,3 Mrd. € auf nunmehr 2,9 Mrd. € zum 30. Juni 2010 verringert.

Die Bewertung der CMBS-und RMBS-Wertpapiere erfolgt auf Basis
eines anerkannten Discounted-Cashflow-Modells. Im Gegensatz zur
Bewertung einfacherer CDO-Strukturen wird fir komplexe Struk-
turen beziehungsweise illiquide zugrunde liegende Sicherheiten tiber-
wiegend ein gesondertes Bewertungsmodell zur Anwendung ge-
bracht. Bei diesem internen Bewertungsmodell werden die US-und
EU-CDOs mithilfe von von unten nach oben verteilten Erwarteten
Verlusten bewertet. Im Wesentlichen ist die Bewertung dieses Port-
folios von der Entwicklung der zugrunde liegenden Sicherheiten ge-
pragt, die vorwiegend aus ABS-,MBS- oder CDO-Tranchen bestehen.

Der aktuelle intern berechnete Fair Value dieser Wertpapiere, die
Kreditrisiken verbriefen, belief sich per 30. Juni 2010 auf 1,39 Mrd. €
(1,27 Mrd. € MBS, 0,12 Mrd. € CDO).

31.12.2009

Fortgefiihrte

Anschaffungs-

Nominalwert Fair Value kosten
1,62 0,76 1,34
1,40 0,62 1,18
0,22 0,14 0,16
0,71 0,54 0,63
0,91 0,16 0,17
0,34 0,15 0,16
0,57 0,01 0,01




Zweckgesellschaften im Konzern
der Deutschen Pfandbriefbank

Zweckgesellschaften werden in der Regel dazu verwendet, Ver-
mdgenswerte (weitgehend) insolvenzsicher von operativen Gesell-
schaften zu isolieren und im Bedarfsfalle eine leichtere Verwertung
dieser Vermégensgegenstande, die oftmals als Sicherheiten dienen,
zu ermoglichen. Im Rahmen seiner Geschéftstatigkeit setzt der
Konzern Deutsche Pfandbriefbank Zweckgesellschaften vor allem
fur die Risikoreduktion ein.

Die nachfolgende Tabelle fasst die gemaB IFRS in den Konzern-
abschluss der Deutschen Pfandbriefbank per 30. Juni 2010 bezie-
hungsweise per 31. Dezember 2009 einbezogenen Zweckgesell-
schaften zusammen. Die der Konsolidierung zugrunde liegenden
Vermégensgegenstande sind ausschlieBlich als Loans and Recei-
vables (LaR) klassifiziert.

Konsolidierte Zweckgesellschaften
nach Kategorien

Nominalwert in Mio. € 31.12.2009
Refinanzierung des Konzerns 136
Ausplatzierung von Kreditrisiken 431
Kapitalgarantierte Investments 633
Investments in ABS-Strukturen 948
Insgesamt 2.148

Aus der Konsolidierung der Zweckgesellschaften ergibt sich ins-
besondere eine Bilanzverlangerung in Hohe von ca. 0,8 Mrd. €
(31. Dezember 2009: 0,9 Mrd. €) aus Verbriefungszweckgesellschaf-
ten im Rahmen von Investments in ABS-Strukturen, bei denen der

Bestand der Problem- und Watchlist-Kredite
in Mio. €

Workout Loans

Restructuring Loans

Problemkredite

Watchlist Loans

Insgesamt
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Konzern Deutsche Pfandbriefbank bereits voll abgeschriebene First-
Loss-Tranchen hélt. Aus Risikosicht reduziert sich dadurch das risiko-
behaftete Volumen um 0,5 Mrd. € (31. Dezember 2009: 0,6 Mrd. €)
entsprechend.

Watchlist- und Problemkredite: 14,5 Mrd. € EaD

Frihwarnsystem Das Frihwarnsystem der HRE gewahrleistet,
dass Kredite beziehungsweise Kreditnehmer des Konzerns Deutsche
Pfandbriefbank, deren Bonitat beziehungsweise Sicherheiten sich
eventuell verschlechtern konnten, zeitnah identifiziert und eng Uber-
wacht beziehungsweise in die Intensivbetreuung (Watchlist) aufge-
nommen werden. Die Friihwarnkriterien sowie die Impairment-Krite-
rien sind im Risikobericht des Geschéftsberichts 2009 beschrieben.

Insbesondere bei auftretenden Leistungsstérungen und einem
Zahlungsrickstand von mehr als 90 Tagen werden entsprechende
Félle an die Problemkreditbearbeitung ubertragen. Die Problem-
kreditbearbeitung ist auch fur die Durchfiihrung eines Impairment-
Tests im Einklang mit den diesbezliglichen Bilanzierungsvorschriften
des Konzerns verantwortlich.

Trotz erster Konsolidierungstendenzen bleibt die Situation an den
nationalen und internationalen Immobilienmarkten auch im ersten
Halbjahr 2010 weiterhin schwierig; sowohl die Mieten (und damit
die Cashflows der Finanzierungen) als auch die Immobilienwerte
(und damit die Sicherheitenposition) sind weit vom Vorkrisenniveau
entfernt. Diese Situation fihrte zu einem erneuten Anstieg der
gesamten Watchlist- und Problemkredite um ca. 2,0 Mrd. € auf
14,3 Mrd. €. Der groBte Anstieg im ersten Halbjahr entfallt auf die
USA mit + 0,9 Mrd. €; Deutschland folgt mit + 0,8 Mrd. € sowie
Asien mit +0,1 Mrd. € und Europa mit netto +0,1 Mrd. €.

31.12.2009
Public Sector Real Estate Value
Finance Finance Portfolio Insgesamt
= 918 44 962
462 8.023 3 8.488
462 8.941 47 9.450
16 3.449 8 3.473
478 12.390 55 12,923




Alle Kredite des Konzerns Deutsche Pfandbriefbank wer-
den regelmaBig Uberprift, ob eine Wertminderung vorliegt. Dabei
wird zunéchst untersucht, ob ein objektiver Hinweis fir eine Wert-
minderung besteht und anschlieBend die Hoéhe der Wertminderung
als Differenz des Buchwertes zum Barwert der kiinftig erwarteten
Cashflows ermittelt. Objektive Hinweise fir eine Wertminderung
sowie die Bemessung der Hohe der Wertberichtigungen sind im
Detail im Anhang des Konzernabschlusses 2009 beziehungsweise
im Risikoberichtsteil beschrieben.

Portfoliobasierte Wertberichtigungen werden unter Verwendung
Basel-Il-konformer Risikoparameter wie Ausfallwahrscheinlichkeit
(PD) und Verlustquote (LGD) bestimmt. Der sich hieraus ergebende
Erwartete Verlust, bezogen auf einen Zeithorizont von einem Jahr,
wird mit einem IFRS-konformen Umrechnungsfaktor auf denjenigen
Zeitraum skaliert, der im Mittel zur Identifizierung des Wertminde-
rungsereignisses benotigt wird.

Die Genehmigung der Einzelwertberichtigungen beziehungsweise
-risiken erfolgt im Risk Provisioning Committee, in dem die CRO
aller Tochterinstitute, also auch des Konzerns Deutsche Pfandbrief-
bank, vertreten sind.

Sollten aufgrund des Marktumfelds in einzelnen Portfolios der
Geschéaftssegmente Abweichungen zwischen langjéhrigen Durch-
schnittswerten fir die Parameter PD und LGD einerseits und aktu-
ellen Ausfall- und Verlustquoten andererseits erkannt werden, so
werden diese entsprechend beriicksichtigt.

Eine Ubersicht tiber die Entwicklung der Risikovorsorge und
der Ruckstellungen findet sich im Anhang (Notes) sowie im Wirt-
schafts- und im Risikobericht,

Der dort berichtete Anstieg der Einzelwertberichtigungen von
2,78 Mrd. € per 31. Dezember 2009 auf 3,02 Mrd. € zum 30. Juni
2010 reflektiert vor allem die nach wie vor andauernde schwierige
Entwicklung auf den Immobilienmarkten wie auch den deutlichen
weltweiten Wirtschaftsabschwung.

Die portfoliobasierten Wertberichtigungen betragen zum 30. Juni
2010 521 Mio. € (31. Dezember 2009: 541,8 Mio. €) ohne Modell-
reserve fir CDOs.
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Die Problemkredite des Kon-
zerns Deutsche Pfandbriefbank im Bereich Real Estate Finance
waren per 30. Juni 2010 zu 36,0% (31. Dezember 2009: 34,8 %)
abgeschirmt. Die Erhohung resultiert aus einem Anstieg des Wert-
berichtigungsbestandes um 0,1 Mrd. € bei weitgehend unveran-
dertem Bestand an Problemkrediten gegeniiber dem 31. Dezem-
ber 2009.

Die Rickstellungen fir Eventualverbindlichkeiten und andere Ver-
pflichtungen enthielten vor allem Riickstellungen fir Avalrisiken,
Akkreditive und unwiderrufliche Kreditzusagen im Kreditgeschaft.
Sie betragen zum 30. Juni 2010 12 Mio. € (31. Dezember 2009:
11 Mio. €).



Marktrisiko

Marktrisiko beschreibt die Gefahr eines Wertverlustes aufgrund von
Schwankungen der Marktpreise von Finanzinstrumenten. Geschafte
des Konzerns Deutsche Pfandbriefbank unterliegen hauptsachlich
folgenden Risikoarten:

> Credit-Spread-Risiko

> Allgemeines Zinsanderungsrisiko

> Fremdwahrungsrisiko

Die Marktrisikostrategie der HRE ist unveréandert gegenliber dem
Jahresende 2009 und im Risikobericht des Geschaftsberichts 2009
néher beschrieben.

Die Uberwachung der Marktrisikopositionen erfolgt in Ubereinstim-
mung mit den MaRisk durch den Bereich Risk Management & Con-
trol der HRE, der bis auf Vorstandsebene aufbauorganisatorisch
vom Handel getrennt ist.

Risk Management & Control erstellt taglich ausfihrliche Marktrisiko-

berichte fur diverse Berichtsempfanger:

> Der tagliche Marktrisikobericht ist an den Vorstand des Konzerns
Deutsche Pfandbriefbank adressiert. Er zeigt Marktrisiko-Value-
at-Risk (VaR), Limit-Inanspruchnahmen und 6konomische Perfor-
mance-Zahlen.

> Tagliche Sensitivitatsberichte beinhalten Analysen fir die Haupt-
risikofaktoren auf unterschiedlichen Detailebenen. Sie werden dem
Risikomanagement sowie dem Vorstand des Konzerns Deutsche
Pfandbriefbank zur Verfigung gestellt.

Die Methode der taglichen Berechnung
des zur operativen Steuerung eingesetzten Marktrisiko-VaR ist
gegenlber dem Jahresende 2009 unverandert und im Risikobe-
richt des Geschaftsberichts des Konzerns Deutsche Pfandbrief-
bank beschrieben.
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Am 30. Juni 2010 betrug der Marktrisiko-VaR (10 Tage Haltedauer;
99% Konfidenzniveau) 65,2 Mio. € (Vergleichswert 31. Dezember
2009: 74,2 Mio. €). Das Marktrisiko-Limit lag wahrend des gesam-
ten ersten Halbjahres 2010 konstant bei 95 Mio. €. Es gab im Be-
richtszeitraum keine Limitliberschreitungen.

Die nachfolgende Grafik verdeutlicht die Entwicklung des Markt-
risiko-VaR sowie des VaR fir die einzelnen Risikoarten im Vergleich
zum Marktrisiko-Limit im Jahresverlauf:

Marktrisiko-VaR (10 Tage, 99 %) einzelner Risikoarten

und Marktrisiko-Limit 2010
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Weitere Instrumente, wie Sensitivitatsanalysen sowie Stresstesting,
erganzen die VaR-Betrachtung.

Im Rahmen von Sensitivitatsanalysen wird
quantifiziert, welchen Effekt eine Veranderung einzelner Markt-
parameter auf den Wert der Positionen hat. So gibt beispielsweise
die Credit-Spread-Sensitivitat Aufschluss darlber, welche 6ko-
nomische Barwertanderung aus der isolierten Veranderung der fir
die Bewertung relevanten Credit Spreads um einen Basispunkt
resultiert.

Wéhrend die VaR-Messung das Marktrisiko unter
»normalen« Marktbedingungen abbildet und nicht als MaB fir einen
potenziellen Maximalverlust zu verstehen ist, zeigen Stress-Szena-
rien das Marktrisiko unter extremen Bedingungen. Im Konzern Deut-
sche Pfandbriefbank werden hypothetische Stress-Szenarien auf
monatlicher Basis fur alle wesentlichen Risikotreiber (Credit Spreads,
Zinssatze, Fremdwahrungskurse) gerechnet. Zuséatzlich werden
historische Stress-Szenarien simuliert. Eine Parallelverschiebung
der Zinskurve um 200 Basispunkte zum Beispiel hatte fir alle Po-
sitionen des Konzerns Deutsche Pfandbriefbank eine Marktwert-
anderung von 94,1 Mio. € zur Folge. Der Vergleichswert fir das
Jahresende 2009 lag bei 158,6 Mio. €. Der Vorstand und die ent-
sprechenden Gremien werden uber die Ergebnisse der Szenario-
analysen regelméBig informiert.




In die Berechnung des 6konomischen Kapitals fur Marktrisiken des
Konzerns Deutsche Pfandbriefbank geht der fir die tagliche Markt-
risikosteuerung verwendete Value at Risk (VaR) ein. Das hohere
Konfidenzniveau und der Einjahres-Zeitraum der Risikotragfahig-
keitsanalyse (ICAAP) werden (ber eine entsprechende Skalierung
des Marktrisiko-VaR dargestellt.

Das dkonomische Kapital fiir Marktrisiken betragt fiir den Konzern
Deutsche Pfandbriefbank zum 30. Juni 2010 ohne Beriicksichtigung
von Diversifikationseffekten 387 Mio. € (Dezember 2009: 178 Mio. €).
Der Grund fir den starken Anstieg des Marktrisikokapitals ist im
Kapitel »Ergebnisse der Risikotragfahigkeitsanalyse« beschrieben.

Der Konzern Deutsche Pfandbriefbank steuert und iberwacht das

Marktrisiko anhand eines Drei-Saulen-Ansatzes:

> Management der Position im Bereich Treasury/Public Finance

> Risikomessung und Uberwachung der Limiteinhaltung durch Risk
Management & Control

> Eskalationsprozesse ber alle Entscheidungsgremien bis hin zum
Vorstand

Die Uberwachung des Marktrisikos erfolgt fiir alle Positionen durch
eine Kombination von Value-at-Risk (VaR)-Limiten und einer Uber-
wachung der Sensitivitdten durch den Bereich Risk Management &
Control.

Durch Errichtung der im Kapitel »Wesentliche Ereignisse« des Halb-
jahresberichtes des Konzerns Deutsche Pfandbriefbank naher be-
schriebenen Abwicklungsanstalt zum wertschonenden Abbau von
Vermdgenswerten und bestimmten Risikopositionen werden auch
Marktrisikopositionen tbertragen, was den VaR des Konzerns Deut-
sche Pfandbriefbank reduzieren wird.

Das gesamte allgemeine
Zinsanderungsrisiko des Konzerns Deutsche Pfandbriefbank be-
trug zum 30. Juni 2010 15,1 Mio. € (Vergleichswert 31. Dezember
2009: 18,4 Mio. €). Durchschnittlich lag das Zinsanderungsrisiko
mit 13,5 Mio. € im ersten Halbjahr 2010 (maximal 19,5 Mio. €; mini-
mal 10,5 Mio. €) weiterhin auf niedrigem Niveau (durchschnittlicher
VaR fir das Jahr 2009 bei 15,1 Mio. €; maximal 29,3 Mio. €; mini-
mal 3,5 Mio. €).
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Der Uberwiegende Teil des Credit-Spread-
Risikos ist auf deckungsfahige Vermdgenswerte fir Pfandbriefe
zurlickzufthren. Der VaR-Limitierung unterliegen nur die Credit-
Spread-Risiken der AfS- und FVtPL-Bestande, nicht jedoch der LaR-
Positionen. Sensitivitaten werden fiir alle Bestéande, also auch fiir
LaR-Positionen, ermittelt und limitiert.

Bedingt durch das Geschaftsmodell des Konzerns Deutsche Pfand-
briefbank stellen die Wertpapierbestande der Pfandbrief-Deckungs-
stocke den weit iberwiegenden Teil der gegentiber Credit-Spread-
Anderungen sensitiven Positionen dar. So belief sich die Credit-
Spread-Sensitivitat des Gesamtportfolios (inklusive der als LaR
klassifizierten Wertpapierbestande) gegeniiber einer zeitgleichen
Erhohung aller Credit Spreads um einen Basispunkt Ende Juni
2010 auf 44,0 Mio. € (Ende 2009: 40,3 Mio. €).

Das barwer-
tig gerechnete Fremdwahrungsrisiko betrug zum 30. Juni 2010
14,6 Mio. €, der vergleichbare Jahresendwert 2009 betrug 15,2 Mio. €.
Generelle Strategie ist es, Fremdwahrungsrisiken so weit wie mog-
lich abzusichern.

Aktienkurs-, Rohwaren- und Inflationsrisiken liegen nicht vor bezie-
hungsweise sind im Wesentlichen abgesichert.

Finanzderivate werden Uberwiegend zu Sicherungszwecken ein-
gesetzt.



Liquiditatsrisiko

Liquiditatsrisiko ist das Risiko, bestehenden oder zukiinftigen Zah-
lungsverpflichtungen nach Umfang und zeitlicher Struktur nicht,
nicht vollstandig beziehungsweise nicht fristengerecht nachkom-
men zu konnen. Dies ware etwa dann der Fall, wenn — wie im Fall
der HRE geschehen — nicht mehr genligend externe Refinanzie-
rungsmoglichkeiten zur Verfligung stehen. Da das Fortbestehen
der HRE und somit auch des Konzerns Deutsche Pfandbriefbank
maBgeblich von den Garantien durch den SoFFin abhéngt, ist das
Liquiditatsrisiko derzeit eines der maBgeblichen Risiken. Damit ist
auch der Konzern Deutsche Pfandbriefbank in das gruppenweite
Liquiditatsrisikomanagement eingebunden.

Die Liquiditatsrisikostrategie ist wesentlicher Bestandteil der Risiko-
strategie der HRE, also auch des Konzerns Deutsche Pfandbrief-
bank, und wird in verschiedene Bausteine unterteilt. Dabei wird
sichergestellt, dass sowohl die kurzfristige als auch die langfristige
Refinanzierung des Konzerns Deutsche Pfandbriefbank mittels ei-
nes Limit-Systems Uberwacht und gesteuert wird. Die Festlegung
der Limite ist Teil des jahrlichen Geschéaftsplanungsprozesses.

Risk Management & Control der HRE identifiziert, misst, berichtet
und Uberwacht das Liquiditatsrisiko des Konzerns Deutsche Pfand-
briefbank. Die Steuerung des Risikos obliegt der vom Risk Manage-
ment & Control unabhéngigen Einheit Treasury der HRE. Die ver-
wendeten Prozesse und Methoden werden regelméBig vom Risk
Committee der HRE und vom Asset Liability Committee der HRE
Uberprift.

Die Berichte zur Liquiditatssteuerung werden taglich konzerniber-
greifend erstellt und an den gesamten Vorstand sowie unter ande-
rem an Bundesbank, BaFin und SoFFin Ubermittelt. Die Berichte
beinhalten die tagesaktuelle Liquiditatssituation sowie Projektionen
auf Basis vertraglicher Geldfllisse und getroffener Annahmen zu
kunftigen, die voraussichtliche Liquiditatsentwicklung beeinflus-
senden Ereignissen.
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Zur Steuerung der Liquiditatsrisiken wurde ein System zur Messung
und Begrenzung kurzfristiger und mittelfristiger Abweichungen in-
nerhalb der Zahlungsstrome installiert. Neben vertraglichen Zah-
lungsstromen werden auch optionale Zahlungsstrome erfasst. Diese
Daten werden regelmaBig einem Backtesting unterzogen.

Die Liquiditatsposition, welche sich aus den vertraglichen und optio-

nalen Zahlungsstromen ergibt, wird in unterschiedlichen Szenarien

gemessen. Auf taglicher Basis werden dabei verschiedene Liquidi-

tatspositionen berechnet. Die drei Liquiditatspositionen unterstellen

> konstante Markt- und Refinanzierungsbedingungen (Base-Sze-
nario)

> Business-as-usual (modifiziertes Risk-Stress-Szenario) und

> Liquiditatsstress (Risk-Stress-Szenario), der dhnlich zur Situation
der HRE gegen Ende 2008 ausgestaltet wurde

Fir das kurzfristige Liquiditatsrisiko wurde fiir die unterschiedlichen
Liquiditatsszenarien jeweils ein Limit Uber einen Zeitraum von einem
Monat definiert.

Das Limit-System besteht aus drei Saulen:

> Headroom-Limit firr die Liquiditatsreserve der HRE Gruppe

> Limit auf das Liquiditatsstressprofil fiir die HRE Gruppe (Business-
as-usual und Risk-Stress-Szenario) und Trigger fur das Base-
Szenario

> Limit-System flr den Konzern Deutsche Pfandbriefbank

Im Rahmen des Limit-Systems wurde fir den Konzern Deutsche
Pfandbriefbank flr den nachsten Monat ein positiver Saldo im
Business-as-usual-Szenario und im Risk-Stress-Szenario in Hohe
von mindestens 2,0 Mrd. € fur die nachsten finf Handelstage sowie
ein positiver Saldo gréBer Null fir den Rest des Monats festgelegt.
Auf Gruppenebene betragt das Limit 4,5 Mrd. € fir die nachsten
funf Handelstage.

Ferner ist geplant, nach Aufspaltung der Bilanzpositionen der HRE
Gruppe auf Deutsche Pfandbriefbank AG und FMS Wertmanage-
ment ASR, das mittel- und langfristige Liquiditatsrisiko zu limitieren.

Als Erganzung zum Reporting verwendet die HRE regelmé&Big
durchgeflhrte zusatzliche Stresstests und Szenarioanalysen zur
Qualitatskontrolle der Messergebnisse und zur Untersuchung des
Effekts zuséatzlich auftretender Stressereignisse auf die Liquiditats-
position.

Im Rahmen der Szenarioanalysen werden mégliche Auswirkungen
makroékonomischer, geldpolitischer und politischer Krisen auf die
Liquiditatssituation der HRE simuliert.




Die Szenarien werden an den Vorstand der HRE und an den Kon-
zern Deutsche Pfandbriefbank sowie an externe Gremien wie zum
Beispiel die Bundesbank und den SoFFin berichtet und gemein-
sam analysiert.

Die Uberwachung der Liquiditétsrisiken wird durch das tagliche
Reporting der Liquiditatssituation der HRE und einen definierten
Eskalationsprozess sichergestellt. In diesem Rahmen wurde 2009
unter anderem ein Liquiditatsnotfallplan verabschiedet, der den
fachlichen und organisatorischen Rahmen fiir die Behandlung von
Liquiditatsengpéssen bildet.

Das Liquiditatsrisikomanagement basiert auf verschiedenen inein-
andergreifenden Komponenten, die auf einer vom Vorstand festge-
legten »Liquiditatsrisikotoleranz« aufbauen. Damit wird sicherge-
stellt, dass die einzelnen Unternehmen der HRE, also auch der
Konzern Deutsche Pfandbriefbank, ber ausreichende Liquiditats-
reserven verfligen.

Die Begrenzung des Liquiditatsrisikos wird Uber ein Risikotoleranz-
system auf HRE Gruppenebene gesichert. Die Risikotoleranz ist
in den Liquiditatsmanagementprozess tGber Trigger (Limit-System)
integriert, um eine »Uberlebensperiode« des Konzerns Deutsche
Pfandbriefbank im Stressfall zu gewahrleisten.

Die Grenzen fir die Risikotoleranz werden im Rahmen von Stress-
Szenarien ermittelt und regelmaBig angepasst.

Die Liquiditatssituation zum 30. Juni 2010 verschlechterte sich
etwas im Vergleich zum Ende des Vorjahres. Negative Effekte re-
sultierten insbesondere aus der Abwertung des Euros gegeniber
dem US-Dollar und aus der Finanzkrise, die einige Staaten inner-
halb der Eurozone (z.B. Griechenland) betrifft.

Diese exogenen Faktoren flhrten dazu, dass das Limit im (konser-
vativen) Stress-Szenario zweimal geringfligig unterschritten wurde.

Per 30. Juni 2010 bestanden SoFFin-Garantien in Hoéhe von
102 Mrd. €. Davon waren Liquiditatslinien (nach Abzug von Sicher-
heitsabschlagen) von rund 8 Mrd. € ungenutzt. Im Laufe des ers-
ten Halbjahres wurden 10 Mrd. € zusatzliche SoFFin-Garantien in
Anspruch genommen und 3 Mrd. € planmé&Big an das Bankenkon-
sortium zurlickgezahlt.
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Der Konzern Deutsche Pfandbriefbank nahm zum Stichtag SoFFin-
Garantien in Héhe von 17,9 Mrd. €, die nach Berlcksichtigung der
Sicherheitsabschlage zu einer Liquiditatszufihrung von 16,9 Mrd. €
fuhrten, in Anspruch.

Trotz der Rickkehr an die &ffentlichen Finanzierungsmarkte werden
die HRE und somit auch der Konzern Deutsche Pfandbriefbank
weiterhin in hohem MaBe auf externe UnterstitzungsmaBnahmen
angewiesen sein. Der Liquiditatsbedarf des Konzerns Deutsche
Pfandbriefbank ist weiterhin von Marktschwankungen abhangig.
Hier sind insbesondere Zins-, Wahrungs- und Credit-Spread-
Schwankungen zu nennen. Die aktuellen UnterstiitzungsmaBnah-
men sind ausfihrlich im Kapitel »Wesentliche Ereignisse« im vorlie-
genden Lagebericht beschrieben. Die UnterstiitzungsmaBnahmen
laufen am 22. Dezember 2010 beziehungsweise am 25. Mai 2011
aus. Auch wenn sich der Konzern Deutsche Pfandbriefbank weiter
an den Kapitalmarkten etablieren kann und sich die Kapitalmérkte
im Laufe des Jahres 2010 weiter erholen, werden die HRE und
der Konzern Deutsche Pfandbriefbank auf eine Verlangerung der
UnterstiitzungsmaBnahmen angewiesen sein.

Durch die im erwéhnten Kapitel beschriebenen Unterstitzungs-
maBnahmen betrug die Liquiditatskennziffer gemaB Liquiditatsver-
ordnung im Konzern Deutsche Pfandbriefbank zum 30. Juni 2010
1,76. Sie lag damit Uber der gesetzlichen Mindestgrenze von 1,0.



Restlaufzeitengliederung der Bilanz des Konzerns
Deutsche Pfandbriefbank nach IFRS

in Mrd. €

Insgesamt

bis 3 Monate

3 Monate bis 1 Jahr
1 Jahr bis 5 Jahre
Uber b Jahre

Sonstige Aktiva'/Passiva?

" Handelsaktiva, latente Steuerforderungen, Wertberichtigungen, sonstige Aktiva
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31.12.2009

Aktiva Passiva
215 215
76 67
17 48
48 38
60 40
14 22

2 Eigenkapital, Handelsverbindlichkeiten, Rickstellungen, latente Steuerverbindlichkeiten, sonstige Passiva

Fir die Refinanzierung stehen dem Konzern Deutsche Pfandbrief-
bank als Hauptfinanzierungsinstrumente gedeckte und ungedeckte
Emissionen zur Verfligung. Pfandbriefe und andere Covered Bonds
sind ein zentraler Bestandteil der Refinanzierungsquellen. Aufgrund
ihrer hohen Qualitat und des stabilen Falligkeitsprofils sind die
bestehenden gedeckten Schuldverschreibungen vergleichsweise
weniger von Marktverwerfungen betroffen. Dies gilt vor allem fur
die deutschen Pfandbriefe, auf die sich der Konzern Deutsche Pfand-
briefbank fir die Refinanzierung des Neugeschafts und des Rest-
portfolios nach Ausgliederung stiitzen wird.

Die Refinanzierungsmarkte haben sich in den ersten Monaten des
Jahres 2010 weiter stabilisiert. Zu Beginn des Jahres war der Markt
durch viele erfolgreiche Benchmark-Transaktionen in den unter-
schiedlichsten Bereichen gekennzeichnet. Vor allem Covered Bonds
und insbesondere Pfandbriefe konnten erfolgreich platziert werden.
Auch kleinere Privatplatzierungen haben in groBen Stiickzahlen
stattgefunden.

Mit dem Einsetzen der Schuldenkrise innerhalb der Européischen
Union im Mai 2010 und den hohen Volatilitaten in Staatsanleihen
hat die Emissionstatigkeit stark abgenommen. Benchmark-Trans-
aktionen konnten jedoch vereinzelt weiterhin platziert werden. Die
Aktivitat an den Privatplatzierungsmérkten wurde stark reduziert.
Auch die Kreditvergabe am Interbankenmarkt wurde in einzelnen
Phasen stark reduziert.

Die StabilisierungsmaBnahmen der EZB durch den Ankauf von
Staatsanleihen haben die Markte teilweise stabilisiert, die Volatili-
taten sind jedoch immer noch sehr hoch. Gleichzeitig sind die lang-
fristigen Zinssatze auf historisch niedrige Werte gefallen und ver-
harren seit Mai auf dem niedrigen Niveau.

Die Deutsche Pfandbriefbank AG konnte im ersten Halbjahr 2010
1,3 Mrd. € an Offentlichen Pfandbriefen, 0,56 Mrd. € an Hypotheken-
pfandbriefen und 2,3 Mrd. € an Senior-Unsecured-Transaktionen
langfristig am Markt platzieren. Die Volumina umfassen lediglich
eine Benchmark-Transaktion (1 Mrd. € Offentlicher Pfandbrief), der
Rest wurde durch Privatplatzierungen am Markt aufgenommen.
Jedoch sind die Aufschlage, die der Konzern Deutsche Pfandbrief-
bank im Vergleich zu anderen Emittenten bezahlen muss, relativ
hoch. Wenn hier im Zeitablauf kein Angleich stattfindet, kann dies
Auswirkungen auf die Profitabilitat des Neugeschafts haben.

Nach wie vor sind die Volumina jedoch nicht in der Lage, die ex-
terne Liquiditatsunterstiitzung maBgeblich zu reduzieren.

Ausblick

Die Planung sieht vor, dass der Konzern Deutsche Pfandbriefbank
nach Aufteilung der Bilanzpositionen keine SoFFin-Garantien mehr
in Anspruch nimmt und sich vollstandig Uber den Geld- und Kapital-
markt refinanziert.

Die Hohe des Liquiditatsbedarfs ist von einer Vielzahl an Faktoren

abhangig, fir die mogliche Szenarien zu definieren sind:

> die zukiinftige Entwicklung der Abschlage bei Wertpapieren bei
den Repo-Finanzierungen am Markt und bei den Zentralbanken

> eventuell zusatzliche Sicherheitenanforderungen aufgrund von sich
andernden Marktparametern (wie Zinssétze und Fremdwé&hrungs-
kurse)

>die Entwicklung der Besicherungsanforderungen fir Absiche-
rungsgeschafte

> veranderte Anforderungen der Ratingagenturen hinsichtlich der
erforderlichen Uberdeckung in den Deckungsstécken




Operationelle Risiken

Operationelle Risiken sind mit den meisten Geschaftsaktivitaten
des Konzerns Deutsche Pfandbriefbank verbunden und erstrecken
sich auf eine Vielzahl von unterschiedlichen Risiken, die gerade in
Zeiten intern und/oder extern verursachter Belastungssituationen
wie sie die gesamte Finanzbranche und insbesondere der Konzerns
Deutsche Pfandbriefbank im Berichtsjahr erfahren haben, besonders
intensiv Uberwacht werden mussen.

Der Konzern Deutsche Pfandbriefbank definiert das operationelle
Risiko als »die Gefahr von Verlusten, verursacht durch unzurei-
chende oder fehlende Prozesse, menschliche Fehler, Technologie-
versagen oder externe Ereignisse«. Die Definition beinhaltet recht-
liche Risiken, schlieBt jedoch strategische und Reputationsrisiken
aus.

Die obersten Ziele des Konzerns Deutsche Pfandbriefbank sind die
Friiherkennung, Erfassung und Bewertung sowie die Uberwachung,
Verhinderung beziehungsweise Begrenzung von operationellen
Risiken sowie ein frihzeitiger und aussagekraftiger Bericht an das
Management. Der Konzern Deutsche Pfandbriefbank versucht, Ver-
luste aus operationellen Risiken zu minimieren. Die Bereitstellung
von ausreichenden Informationen ist dabei die Basis fur gezielte
Entscheidungen zur Risikobegrenzung.

Im Bereich Risk Management & Control ist die Abteilung Group
Operational Risk (GOR) fur gruppenweit einheitliche Prozesse,
Instrumente und Methoden zur Erfassung, Bewertung, Uberwa-
chung und Berichterstattung operationeller Risiken in der HRE zu-
standig. Dies schlieBt den Konzern Deutsche Pfandbriefbank mit
ein. Der Fokus liegt dabei auf der Friherkennung, Minderung und
dem Management der Risiken und erst in zweiter Linie auf der
Messung, Uberwachung und Reaktion auf Risiken.
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Operationelle Risiken werden durch ein Netzwerk, bestehend aus
Kontrollen, Verfahren, Berichten und Verantwortlichkeiten, tber-
wacht. Innerhalb des Konzerns Deutsche Pfandbriefbank tibernimmt
jeder einzelne Fachbereich die Verantwortung fir die eigenen ope-
rationellen Risiken und stellt entsprechende Ressourcen und Pro-
zesse zu deren Begrenzung zur Verfigung.

Die im Konzern Deutsche Pfandbriefbank eingefiihrten Prozesse
und Methoden fiir das Management, die Bewertung, Uberwachung
und Berichterstattung der operationellen Risiken haben sich gegen-
Uber dem Jahresende 2009 nicht verandert und sind im Risiko-
bericht des Geschéftsberichts 2009 beschrieben.

Im ersten Halbjahr 2010 wurden in der HRE Methoden, Prozesse
und Regelwerke im Bereich Outsourcing und IT erarbeitet, die auch
im Konzern Deutsche Pfandbriefbank umgesetzt wurden. Das Kri-
senmanagement wurde durch Notfall- und Geschéftsfortfiihrungs-
Gbungen getestet. Zur Begrenzung der operationellen Risiken ist
GOR in die Umsetzung der Vereinheitlichung der Prozess- und Sys-
temlandschaft des Konzerns Deutsche Pfandbriefbank mit einge-
bunden und arbeitet an einem Betrugsvermeidungsprogramm mit
dem Bereich Compliance.



Risikomessung

Das 6konomische Kapital fir operationelle Risiken betragt 32 Mio. €
zum 30. Juni 2010 (290 Mio. € zum 31. Dezember 2009). Als Folge
der im Kapitel »Ergebnis der Risikotragfahigkeitsanalyse« beschrie-
benen methodischen Anpassung der Berechnung des 6konomi-
schen Kapitals sind die Zahlen der beiden Zeitpunkte inhaltlich
nicht miteinander vergleichbar.

Die regulatorische Eigenkapitalunterlegung fiir operationelle Risi-
ken, die nur einmal jahrlich auf Ebene der HRE berechnet wird,
betragt entsprechend dem Standardansatz nach Basel || 104 Mio. €
zum 31. Dezember 2009.

Wesentliche operationelle Risiken des
Konzerns Deutsche Pfandbriefbank

Die wichtigsten operationellen Risiken resultieren im Wesentlichen
aus der andauernden Restrukturierung der HRE und damit auch
des Konzerns Deutsche Pfandbriefbank.

Wesentliche operationelle Risiken erwachsen aus der hohen Anzahl
von manuellen Geschaftserfassungen sowie der hohen Anzahl von
unterschiedlichen Abwicklungs- und Uberwachungssystemen. Die
Systeme werden derzeit konsolidiert. Bis zum Abschluss der Kon-
solidierung besteht eine erhdhte Fehleranfalligkeit in Bezug auf
die manuellen Prozesse und Kontrollen, die zur Sicherung der Da-
tenkonsistenz erfolgen.

Des Weiteren besteht eine hohe Abhéngigkeit von Know-how, um
einerseits Restrukturierungsprozesse zu implementieren und ande-
rerseits das Tagesgeschaft zu betreiben. Damit stellt der Verlust von
Know-how in der aktuellen Situation des Konzerns Deutsche Pfand-
briefbank ein erhdhtes Risiko dar. Die inzwischen in der Gruppe
umgesetzten signifikanten Veranderungen erfordern ebenfalls er-
fahrenes Personal, um einen stabilen Kontrollprozess zu etablieren
und sicherzustellen.

Im ersten Halbjahr 2010 ergaben sich fiir den Konzern Deutsche
Pfandbriefbank Verluste von insgesamt 1 Mio. € aus operationellen
Risiken. Die Verluste resultierten hauptsachlich aus fehlerhafter
Erfassung von Zinsdaten von Krediten. Prozess- und Kontrollver-
besserungen wurden implementiert, um die zugrunde liegenden
Ursachen der aufgetretenen Verlustfalle zu beheben.

Der Konzern Deutsche Pfandbriefbank ist an einer Reihe gericht-
licher und auBergerichtlicher Verfahren beteiligt, aus denen sich
fur die Gruppe insbesondere im Zusammenhang mit den Verfahren,
die in den Notes dieses Zwischenlageberichts beschrieben sind,
Rechtsrisiken ergeben.
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Ergebnis der Risikotragfahigkeitsanalyse

Okonomisches Kapital nach Risikoarten
ohne Diversifikationseffekte

in Mio. €

Adressrisiko

Marktrisiko

Operationelles Risiko

Geschaftsrisiko

Risiko des bankeigenen Immobilienbestandes

Risiko des Beteiligungsbestandes
Summe vor Diversifikationseffekten
Summe nach Diversifikationseffekten

Risikodeckungsmasse
Uber-/Unterdeckung

Ohne die Diversifikationseffekte zwischen den einzelnen Risiko-
arten belauft sich das ékonomische Kapital des Konzerns Deutsche
Pfandbriefbank auf rund 3,1 Mrd. € (Dezember 2009: 3,0 Mrd. €).
Mit deren Berlcksichtigung sinkt es auf rund 3,0 Mrd. € (Dezem-
ber 2009: 2,6 Mrd. €).

Die Risikodeckungsmasse zeigt gegeniiber dem Vorjahr einen Riick-
gang von 958 Mio. €, der auf das negative Halbjahresergebnis so-
wie auf den Rickgang der AfS-Riicklagen zurlickzufiihren ist.

Laut dem aufsichtsrechtlich geforderten ICAAP-Modell, nach dem
sich die dkonomische Risikotragfahigkeit der Gesellschaft bestimmt,
ergibt sich zum 30. Juni 2010 fir einen einjahrigen Betrachtungs-
zeitraum ein 6konomischer Kapitalliberschuss von rund 1,7 Mrd. €.
Die bevorstehende Abspaltung der Abwicklungsanstalt ist in den
hier aufgefiihrten Zahlen nicht widergespiegelt.
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31.12.2009 Ain %
2170 14
178 177
290 -89
261 -21
80 -85

%) —
2.981 4
2.631 12
5.685 =17
2954 -43

Methodik der einzelnen Risikoarten

Das 6konomische Kapital jeder Risikoart wird tber einen quantita-
tiven Ansatz ermittelt und unter Berlicksichtigung von spezifischen
Korrelationen zum Gesamtbankrisiko aggregiert. GemaB géngigem
Marktstandard werden die Risikoarten auf einen Zeitraum von einem
Jahr und ein aus dem Zielrating abgeleitetes Risikoniveau (hier
99,95 %) skaliert. Im ersten Quartal 2010 hat eine signifikante An-
passung der ICAAP-Methodik an die veranderte Geschéftsstrategie
der Gruppe stattgefunden. Hierbei wurde die strategische Neuaus-
richtung mit deutlich starkerem Fokus auf die Haltedauer von Aktiva
bis zur Endfalligkeit, die neue Eigentimerstruktur, das veranderte
Funding-Profil sowie die bevorstehende Abspaltung der Abwick-
lungsanstalt in der Modellgestaltung explizit beriicksichtigt.

Nachfolgend werden die Veranderungen in der Berechnungsmetho-
dik des 6konomischen Kapitals fir die einzelnen Risikoarten erlau-
tert. Eine wesentliche Veréanderung — die methodische Verlagerung
der Auswirkungen von Credit-Spread-Schwankungen vom Adress-
risiko- zum Marktrisikokapital — erklart den signifikanten Unter-
schied im 6konomischen Kapital der beiden Risikoarten zum De-
zember 2009.




Kreditportfoliomodell Der Konzern Deutsche Pfand-
briefbank AG setzt zur Ermittlung des Adressrisiko-VaR ein Kredit-
portfoliomodell ein. Die Bonitatseinstufung eines Kreditnehmers
verandert sich beziehungsweise der Kreditnehmer gilt als ausgefal-
len, wenn bestimmte Schwellenwerte Uberschritten werden. Diese
Schwellenwerte werden aus dem Rating des Kreditnehmers, einer
Migrationsmatrix beziehungsweise dem Default-Vektor und der Vo-
latilitat eines Bonitatsindex Uber ein internes Kreditportfoliomodell,
basierend auf dem Grundgedanken von Credit Metrics, ermittelt.
Die Bonitat wird Uber einen stochastischen Prozess modelliert, der
systematische und spezifische Komponenten beinhaltet und das
interne Rating der Kreditnehmer beriicksichtigt. Die Korrelationen
werden Uber die systematischen Komponenten der Bonitatsindizes
und Uber eine mehr als Zehnjahres-Historie relevanter Zeitreihen
modelliert. Ratingveranderungen werden durch Migrationsmatri-
zes von S&P und Fitch modelliert und bilden eine Historie von tber
30 Jahren ab.

Mit der Anpassung der ICAAP-Methodik an das veranderte Ge-

schaftsmodell werden die Marktschwankungen von Credit Spreads

in der IFRS-Kategorie Available for Sale (AfS) fortan im Marktrisiko

abgebildet. Zur Vermeidung von Doppelzahlungen werden im Kredit-

portfoliomodell damit nur noch Credit-Spread-Veranderungen, die

durch Ratingmigrationen hervorgerufen sind, sowie Kreditausfélle

modelliert. Per Jahresende 2009 waren im Adressrisiko noch zu-

satzlich die maximalen historisch aufgetretenen Spread-Anstiege

innerhalb eines Jahres flr die AfS-Positionen bericksichtigt wor-

den. Diese Anpassung verursacht eine Verlagerung des 6konomi-

schen Kapitals von Adressrisiken zu Marktrisiken. Die Hauptgriinde

fir diese Anpassung sind:

> einheitliche Behandlung aller IFRS-Kategorien, die die Risiko-
deckungsmasse beeinflussen (Held for Trading, Fair Value through
P&L, Available for Sale)

> Harmonisierung der Marktrisiko-Definition im ICAAP mit der inter-
nen Steuerung

> pro-zyklisches Verhalten der Marktvolatilitaten anstelle der vor-
mals sehr statistischen historischen Szenarien

> Anpassung der Abgrenzung zwischen Markt- und Adressrisiko an
den branchentblichen Standard

Das 6konomische Kapital fir Adressrisiken — berechnet aus dem
Kreditportfoliomodell — betragt fir ein Konfidenzniveau von 99,95%
und einen Zeithorizont von einem Jahr ohne Bertlicksichtigung von
Diversifikationseffekten zu anderen Risikoarten rund 2,5 Mrd. €
(Dezember 2009: 2,2 Mrd. €). Der Anstieg um 0,3 Mrd. € ist im
Wesentlichen auf das interne Downgrade von Griechenland zuriick-
zufiihren. Gleichzeitig hat der ICAAP-Methodenwechsel zu einem
Rickgang des Adressrisikokapitals gefihrt.
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In die Berechnung des 6konomischen Kapitals fir
Marktrisiken geht der fir die Marktsteuerung verwendete VaR ein.
Um dem hoheren Konfidenzniveau sowie dem Einjahres-Zeitraum
des Kapitaladaquanzverfahrens Rechnung zu tragen, wird der Markt-
risiko-VaR entsprechend skaliert.

Das 6konomische Kapital fir Marktrisiken betragt zum 30. Juni
2010 bei einem einjahrigen Betrachtungszeitraum ohne Berticksich-
tigung von Diversifikationseffekten 387 Mio. € (Dezember 2009:
178 Mio. €). Der Anstieg des Marktrisikokapitals ist im Wesent-
lichen auf die Verlagerung der Credit-Spread-Risiken der AfS-
Positionen vom 6konomischen Adressrisiko- zum Marktrisikokapital
zuriickzufihren.

Die Berechnung des 6konomischen Kapi-
tals flr operationelle Risiken setzt auf dem fiir die Berechnung der
regulatorischen Eigenkapitalunterlegung verwendeten Standard-
ansatz gemaB Basel || auf. Fur die Zwecke des Kapitaladaquanz-
verfahrens wird der regulatorisch bestimmte Kapitalbedarf entspre-
chend dem héheren Konfidenzniveau (von 99,9% auf 99,95 %)
skaliert.

Das 6konomische Kapital fiir operationelle Risiken betragt 32 Mio. €
zum 30. Juni 2010 (31. Dezember 2009: 290 Mio. €). Als Folge
der methodischen Anpassung des ICAAP sind die Zahlen der bei-
den Zeitpunkte inhaltlich nicht miteinander vergleichbar. Bis Jahres-
ende 2009 wurde ein fester Prozentsatz auf das Ziel-Eigenkapital
angewendet, jetzt erfolgte eine Harmonisierung mit dem Standard-
ansatz zur Berechnung der regulatorischen Eigenkapitalunterle-

gung.




Die Berechnung des Risikokapitals fiir das Ge-
schéftsrisiko wurde im Rahmen der Einflhrung des neuen ICAAP-
Modells weitestgehend Uberarbeitet. Das 6konomische Kapital
errechnet sich nun aus den folgenden zwei Komponenten:

Die Risikodeckungs-
masse beinhaltet Planzahlen fiir den Zins- und Provisionsiberschuss
der jeweils kommenden vier Quartale. Die Ermittlung des 6konomi-
schen Geschaftsrisiko-Kapitals basiert auf der Annahme, dass kei-
nerlei Neugeschéft im kommenden Jahr fir den Konzern Deutsche
Pfandbriefbank generiert wird. Daraus resultierend ergibt sich das
Risikokapital als der Anteil an den Planzahlen fur Zins- und Provi-
sionsuberschuss, der auf das Neugeschéaft entfallt. Damit wird die
groBtmogliche unerwartete Abweichung vom Erwartungswert un-
terstellt.

Erhodhte Finanzierungskosten
kénnen aus den folgenden zwei Ursachen resultieren:
> gestiegener Finanzierungsbedarf
> Erhdhung des unbesicherten Refinanzierungssatzes

Im Rahmen der Liquiditatsrisikomessung wird monatlich im Stress-
Szenario »Further Decline« der gestiegene Finanzierungsbedarf bei
Eintritt bestimmter Marktereignisse simuliert. Zusammen mit der
noch nicht in Anspruch genommenen, aber vertraglich festgelegten
SoFFin-Garantie bilden diese GréBen die Grundlage fir die Berech-
nung des Risikokapitals durch gestiegene Finanzierungskosten. Die
Erhdhung des unbesicherten Refinanzierungssatzes ist zurzeit fiir den
Konzern Deutsche Pfandbriefbank nicht relevant, da der SoFFin
Refinanzierung zu einem festen Refinanzierungssatz garantiert.

Als Folge der methodischen Anpassung sind die Zahlen des Ge-
schaftsrisiko-Kapitals per 30. Juni 2010 und Jahresende 2009 in-
haltlich nicht miteinander vergleichbar. Vormals wurde der Wert auf
Basis skalierter operativer Kosten ermittelt.

Der An-
teil am 6konomischen Kapital der Gruppe betragt zusammen ca.
0,45 %.

Das 6konomische Kapital fir beide Risikoarten wird tber die Vola-
tilitat eines Marktindizes Uber eine 15-jahrige Historie abgeleitet.
Dabei wird fur das Beteiligungsrisiko der MSCI-World-Real-Estate-
Index flr Aktienkurse des Immobiliensektors verwendet. Die Be-
rechnung des Immobilienrisikos wurde im Rahmen der Methoden-
anpassung von diesem Index auf den BulwienGesa-Immobilien-Index
fir gewerbliche Immobilien umgestellt. Aufgrund der deutlich gerin-
geren Volatilitat von Immobilienpreisen im Vergleich zu Aktienkursen
ist das 6konomische Kapital fir das Immobilienrisiko deutlich ge-
sunken. Sowohl der bankeigene Immobilienbestand als auch der
Wert des Beteiligungsportfolios haben sich gegeniiber den Vorjah-
reswerten nur geringfligig verandert.
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Wie bereits im Risikobericht des Geschaftsberichts
2009 dargestellt, ist eine Kapitalisierung von Liquiditatsrisiken im
engeren Sinne nicht méglich und auch nicht brancheniblich. Liqui-
ditatsrisiken im weiteren Sinne einer Verteuerung der Refinanzie-
rungskosten sind wie oben dargestellt seit der Methodenanpas-
sung im 6konomischen Kapital flir das Geschaftsrisiko abgebildet.

Stresstests in Bezug auf das dkonomische Kapital
werden eingesetzt, um ein besseres Verstandnis der Sensitivitat der
Ergebnisse gegeniber den Risikoparametern, welche den Model-
len zugrunde liegen, zu entwickeln. Der Konzern Deutsche Pfand-
briefbank fiihrt Stresstests als Instrument fir ein angemessenes
regulatorisches und ékonomisches Kapitalmanagement fur elf Ein-
zelkategorien durch. Nahere Informationen und Spezifizierungen zu
den Stresstests konnen dem Risikobericht des Geschaftsberichts
2009 des Konzerns Deutsche Pfandbriefbank entnommen werden.



Gesamtwirtschaftliche Entwicklung

Nach der deutlichen — und in diesem Umfang erstmals nach der
Weltwirtschaftskrise zu beobachtenden — Schrumpfung der Welt-
wirtschaft im Jahr 2009 gehen die Konjunkturprognosen fiir das
Gesamtjahr 2010 von positiven, wenn auch gréBtenteils moderaten
Wachstumsraten aus. Derzeit wird fiir Deutschland von einem
Wachstum um 1,2 %, fir die EU um 0,8 % und fiir die USA um 3,3%
ausgegangen. Lediglich die asiatischen Volkswirtschaften kénnen
mit einem Wachstum um 5,9 % voraussichtlich wieder an die Dyna-
mik vor der Krise 2008/2009 anknlpfen. Auch fir einen langeren
Zeithorizont werden derzeit weltweit nur im historischen Vergleich
verhaltene Wachstumsraten prognostiziert. In vielen Landern, vor
allem aber in Europa, dirfte es daher noch mehrere Jahre dauern,
bis das Niveau der wirtschaftlichen Aktivitat vor der Krise erreicht
werden kann.

Zu beachten sind bei diesen Prognosen die nach wie vor auBerge-
wohnlich groBen Risiken. Diese betreffen zum einen das Vertrauen
in Wahrungen, in die Nachhaltigkeit nationaler Fiskalpolitiken und
damit letztlich in die Zahlungsfahigkeit hoch verschuldeter Regie-
rungen, aber auch in den Finanzsektor ganz generell. Hier stellt
sich insbesondere die Frage, wie weit die in vielen Landern, vor
allem in Europa, angestrebten Finanzmarktregulierungen am Ende
schlieBlich gehen werden. Da viele Manahmen auf diesem Ge-
biet nur bei einer weltweit einheitlichen Handhabung wirklich
greifen, haben deutliche Meinungsverschiedenheiten —insbesonde-
re zwischen den USA und GroBbritannien auf der einen Seite und
den anderen européischen Landern auf der anderen Seite —bislang
eine weitgehende Verscharfung der Regulierung verhindert. Ein
weiteres Risiko betrifft den Fall, dass tatsachlich eines der europa-
ischen Lander in Zahlungsschwierigkeiten gerat und der im Mai
2010 beschlossene Rettungsschirm mit entsprechenden Belastun-
gen der anderen Lander aktiviert werden musste.

Eine wichtige Komponente fiir den unsicheren und eher verhalte-
nen Ausblick ist das Auslaufen der konjunkturstitzenden fiskalischen
MaBnahmen, die zumeist Ende 2008 beschlossen wurden. Nicht
zuletzt die Verschuldungsprobleme in Griechenland haben dazu ge-
fuhrt, dass viele Regierungen auf einen strikten Sparkurs umschwen-
ken wollen beziehungsweise missen. Diese Neuorientierung hat
vor allem die Aufrechterhaltung respektive Wiederherstellung des
Vertrauens der Finanzmarkte in die Nachhaltigkeit staatlicher
Zahlungsféhigkeit zum Ziel. Eine entsprechende Absichtserkla-
rung wurde von den G-20-Staaten bei ihrem Gipfel in Kanada Ende
Juni erreicht. Die Auswirkungen auf die Konjunktur sind vor allem
deshalb so schwer zu prognostizieren, weil der negative Effekt aus-
fallender Staatsnachfrage mit dem positiven Effekt zu verrechnen ist,
der sich aus (der Wahrnehmung) einer gréBeren Nachhaltigkeit der
Staatshaushalte ergibt.
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Als, jedenfalls kurz- und mittelfristig, eher unberechtigt kénnen die
in jungster Zeit bisweilen geduBerten Inflationsangste eingeschatzt
werden. Zwar war bis Mai 2010 der seither von der EZB praktizierte
direkte Ankauf von Staatspapieren ausdriicklich nicht im Instrumen-
tenkasten enthalten. Von einer »Finanzierung der Staatsausgaben
durch die Notenpresse« kann aber schon allein deshalb keine Rede
sein, weil nur die EZB dber Art, Umfang und Dauer dieser Engage-
ments entscheidet. Die verfigbaren Indikatoren im Euroraum deu-
ten daher auch mittelfristig auf Inflationserwartungen im Bereich
der Zielvorgabe der EZB, das heiBt knapp unter 2% p.a., hin.




Branchenspezifische Rahmenbedingungen

Fir die zweite Halfte des Jahres 2010 stehen unverandert groBe
Herausforderungen fir die Bankbranche an. Diese héngen in ihrer
Tragweite aber im Wesentlichen davon ab, wie sich zum einen die
weitere konjunkturelle Entwicklung ergibt, und zum anderen, inwie-
weit sich die Geld-, Kapital- und Wahrungsmarkte beruhigen bezie-
hungsweise normalisieren. Wahrend Investmentbanken auch im
zweiten Halbjahr von einer Verstetigung der Konjunktur besonders
profitieren werden, muss die Mehrheit der klassischen Kreditinstitute
mit einem hohen Volumen an Krediten umgehen, die zur Refinan-
zierung anstehen, deren Parameter aber noch nicht wieder das
Niveau zum Zeitpunkt der Ausreichung erreicht haben. Gerade die
noch nicht erholten Immobilienmarkte und andere risikobehaftete
Vermogenswerte konnten zu weiteren Belastungen in diesem Seg-
ment fihren. Banken werden mit intensiveren Restrukturierungs-
bemiihungen darauf reagieren. Sollten sich die Ratings der Staaten
im Fokus nicht verbessern, werden fir solche Anleihen in den Ban-
kenportfolios weiterhin zusatzliche Sicherheiten zu stellen sein.

In den strategischen Kernmérkten der Deutschen Pfandbriefbank
AG wie Deutschland, Frankreich, Italien und Spanien haben lokale
und regionale Kreditinstitute die Hauptrolle im Finanzierungsmarkt
des offentlichen Sektors Ubernommen. Diese werden das zweite
Halbjahr 2010 nutzen, um die Markte nach ihren Bedirfnissen zu
formen. In Frankreich und Deutschland wird das nur anfénglich zu
sinkenden Margen fiihren. In anderen Landern wie Spanien und
[talien sind noch firr das zweite Halbjahr 2010 Diskrepanzen zu er-
warten zwischen den Margen, die sich auBen stehende Banken und
Investoren erhoffen, und den Margen fir 6ffentliche Kredite, die
lokale Anbieter offerieren werden (insbesondere durch Kreditinsti-
tute im Staatsbesitz).

Auch wenn der Finanzierungsbedarf auf hohem Niveau bleiben wird,
haben sich die von vielen europaischen Staaten selbst auferlegten
SparmafBnahmen zur Reduzierung der hohen Haushaltsdefizite auf
die Nachfrage ausgewirkt. In Spanien wird die Nachfrage durch ein
kirzlich auferlegtes Schuldenneuaufnahmeverbot fir spanische
Kommunen beschrénkt sein, was die Positionierung anderer Markt-
teilnehmer in andere Marktsegmente positiv beeinflussen dirfte.

Es muss sich im zweiten Halbjahr zeigen, inwieweit die im Fokus
stehenden Staaten ihre Konsolidierungsbemiihungen vorantreiben
und ob die Kapitalmarkte dies durch héhere Kurse von Staatsanlei-
hen dieser Lander honorieren. Je mehr Fortschritte hier erzielt wer-
den, desto mehr werden Banken mit groen Staatsfinanzierungs-
portfolios entlastet.

48

Die grundsatzlich positive konjunkturelle Entwicklung in den strate-
gischen Kernmarkten der Deutschen Pfandbriefbank AG wird wohl
auch im zweiten Halbjahr 2010 weiter anhalten.

Die guten volkswirtschaftlichen Vorgaben kénnten im zweiten Halb-
jahr 2010 zu weiteren Nachfrageimpulsen im Gewerbeimmobilien-
markt fihren. Fraglich bleibt, ob dies bereits im zweiten Halbjahr
2010 zu Verbesserungen bei Leerstanden beziehungsweise Miet-
ausféllen, Mieten und Objektwerten fiihrt. Daher ist davon auszuge-
hen, dass Kreditportfolios der Banken weiter belastet sind und damit
die Verlangerung bestehender Darlehen erschwert ist. Aber auch ein
deutlich schwécheres als prognostiziertes realwirtschaftliches Wachs-
tum wiirde ber negativere Erwartungen hinsichtlich der Mietent-
wicklung zu ricklaufigen Investmentumsatzen und steigenden An-
fangsrenditen fihren. In Kombination mit der geringeren Fertigstellung
von spekulativen Neubauten konnten die Mieten bei Top-Objekten
bereits 2011 wieder ansteigen. Sofern keine unerwarteten neuen
Turbulenzen an den Méarkten auftreten, kdnnte eine weitere Entspan-
nung der Immobilienmarkte im Jahr 2011/2012 mdglich sein.

Fur Deutschland sehen wir eine weitere positive Entwicklung im
Gesamtjahr 2010, basierend auf dem dynamischen Wachstum des
ersten Halbjahres 2010. Da der Sicherheitsaspekt weiterhin die
Anlagestrategie der Investoren dominieren wird, dirfte sich die
Nachfrage aber auf erstklassige, risikoarme Produkte konzentrieren.
Im Fokus sollten hierbei die sechs deutschen Investmentzentren
stehen. Auch GroBbritannien sieht fir die zweite Hélfte 2010 am
ehesten noch einer langsam einsetzenden Marktentspannung ent-
gegen. In Frankreich wird fir 2010 das Investitionsvolumen wesent-
lich von der Verfligbarkeit erstklassiger Objekte abhangen. Fiir
Spanien gibt es klare Signale fur eine Nachfragebelebung fir das
Buro- und Einzelhandelssegment; allerdings muss hier fur diese
beiden Markte mit einem leichten Mietriickgang gerechnet werden.
Die Entwicklung der Immobilienmarkte in den USA dirfte auch 2010
verhalten laufen, auch wenn erste positive Signale der Belebung im
ersten Halbjahr 2010 erkennbar waren. Bei den Blromarkten wird
fur 2010 ein weiterer Rickgang bei Mieten und eine Erhéhung des
Leerstands erwartet. Im Einzelhandelsbereich, der am heftigsten
durch die Rezession getroffen wurde, wird nur eine sehr langsame
Entspannung in den nachsten Jahren erwartet. Im Bereich der
Industrieimmobilien wird fir 2010 ein weiterer leichter Rickgang
der Mieten in Verbindung mit hoheren Leerstanden fir 2010 vor-
ausgesagt. Eine Stabilisierung wird hier nicht vor 2011 prognosti-
ziert. Nebenmérkte wie Polen, Tschechien und Skandinavien zeigten
sich in Zeiten schwacher Mérkte als deutlich robuster und bieten in-
teressantes Potenzial.

Fir Darlehensschuldner mit Objekten geringerer Qualitat wird mit-
telfristig, ohne zusatzlichen Eigenmitteleinschuss der Kreditnehmer,
kein weiteres Kapital von Bankseite zur Verfligung stehen. Deutsch-



land und GroBbritannien sind berdurchschnittlich in diesem Seg-
ment engagiert — mit rund jeweils 30% der gesamten Kreditaus-
reichungen in Europa. Eine Mdglichkeit zur Portfoliosteuerung
besteht darin, dass diese Kredite in Abwicklungsanstalten bertra-
gen werden konnen. Ein anderer Ansatz ist die WeiterverauBerung
nicht-strategischer Portfolios an interessierte Investoren.

Als ein wesentliches Thema wird im Markt die Frage der Refinan-
zierung von auslaufenden Finanzinstrumenten diskutiert, deren
Hoéhepunkt fur die Jahre 2011 bis 2013 erwartet wird, auch bedingt
durch das Auslaufen hoher Volumina aus strukturierten Finanzpro-
dukten. Aufgrund der zum Teil recht hohen Beleihungsauslaufe bei
fallig werdenden strukturierten Finanzprodukten in Verbindung mit
ricklaufigen Immobilienwerten wird die Nachfrage nach Refinan-
zierung deutlich zunehmen.

Die Refinanzierungsmarkte waren in den letzten Monaten sehr volatil.
Die weitere Entwicklung hangt vom Gesamtmarkt und in den ein-
zelnen Mérkten von individuellen Faktoren ab. Selektiv dirften sich
einzelne Markte weiter stabil entwickeln—insbesondere dann, wenn
die staatlichen Unterstitzungsprogramme greifen. Im Vordergrund
steht hier das Ankaufprogramm der EZB von Staatsanleihen. Zu
den stabileren Mérkten wird voraussichtlich auch der Pfandbrief-
markt zahlen, auch wenn das Covered-Bond-Ankaufprogramm der
EZB hier ausgelaufen ist. Ob sich die Risikoaufschlage im Markt fiir
unbesicherte Bankemissionen weiter stabilisieren oder gar reduzie-
ren kdnnen, ist vor den aktuell zu verzeichnenden Volatilitaten eher
fraglich. AuBerdem ist nicht damit zu rechnen, dass sich die Volumina
im Geldmarkt sehr schnell erhéhen werden. Insgesamt kénnen auch
langerfristige Problemphasen fir einzelne Teilméarkte oder fir den
Gesamtmarkt nicht ausgeschlossen werden.

Entscheidend fir die weitere Zinsentwicklung im zweiten Halbjahr
ist die Verschuldungssituation der sogenannten Peripherielander in
der Eurozone. Solange die zukiinftigen Budgetdefizite nicht glaub-
haft und nachhaltig reduziert werden, dirfte die Ausweitung des
Renditeabstands dieser Lander gegeniliber dem Swap-Markt nicht
abnehmen. Vor diesem Hintergrund ist zu erwarten, dass die EZB
langer als bisher erwartet die Leitzinsen auf einem niedrigen Niveau
halt, sodass das kurze Ende der Zinskurve fest verankert bleibt.

Auch bei den langerfristigen Zinssatzen im Swap-Markt scheinen in
diesem Umfeld kurzfristig keine signifikanten Anderungen bevor-
zustehen. Die Zinssatze befinden sich auf historisch extrem niedrigen
Niveaus. Ein Anhalten der positiven Wirtschaftsdaten kdnnte mittel-
fristig zu tendenziell steigenden Langfristzinsen fithren und somit
ein weiteres Versteilern der Zinsstrukturkurve hervorrufen.
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Die Prognosen zur zukinftigen Entwicklung des Konzerns Deutsche
Pfandbriefbank stellen Einschatzungen dar, die auf Basis der zum
jetzigen Zeitpunkt zur Verfligung stehenden Informationen getrof-
fen wurden. Sollten die den Prognosen zugrunde gelegten Annah-
men nicht eintreffen oder Risiken — wie die im Risikobericht ange-
sprochenen — in nicht kalkulierter Héhe eintreten, so kénnen die
tatsachlichen Ergebnisse von den zurzeit erwarteten Ergebnissen
wesentlich abweichen.

Die Unternehmen des Konzerns Deutsche Pfandbriefbank waren
im gesamten ersten Halbjahr 2010 weiterhin in ihrer Existenz ge-
fahrdet.

Der Konzern Deutsche Pfandbriefbank geht unverandert von einer
Fortfiihrung seiner Tatigkeit unter den nachfolgend dargestellten
Voraussetzungen (Exogene Faktoren/Endogene Faktoren) aus,
deren Existenz beziehungsweise Eintreten der Vorstand nach sorg-
faltiger Prifung auf der Basis der ihm vorliegenden Informationen
derzeit fur Uberwiegend wahrscheinlich halt.

>Der Konzern Deutsche Pfandbriefbank bekommt sowohl in
zeitlicher Hinsicht als auch im Gesamtvolumen hinreichende
weitere Liquiditatsunterstitzungen seitens des SoFFin. Dartiber
hinaus erhalt der Konzern Deutsche Pfandbriefbank hinreichen-
de Kapitalhilfen zur Starkung seiner Kapitalbasis durch den
SoFFin. Die Unterstiitzungen werden zu tragfahigen Konditionen
gewahrt,

> Der Konzern Deutsche Pfandbriefbank erhalt die Mdglichkeit, in
einer Abwicklungsanstalt Vermégenswerte wertschonend abzu-
bauen und Bilanzpositionen zu tbertragen.

> Rechtliche Vorbehalte, insbesondere im Rahmen des EU-Verfah-
rens, gegen die Liquiditatsunterstitzungen seitens des SoFFin, die
Starkung der Kapitalbasis durch den SoFFin und die Ubertragung
von Vermdgenswerten auf die Abwicklungsanstalt werden nicht
erfolgreich geltend gemacht.

> Das Kapitalmarktumfeld stabilisiert sich, insbesondere kommt es
nicht zu einer gravierenden weiteren Verscharfung der Finanz-
marktkrise mit unabsehbaren Folgen, beispielsweise ausgeldst
durch externe Schocks wie den Zusammenbruch von gréBeren
Staaten oder von bedeutenden Banken, und die Krise der Immo-
bilienmarkte fuhrt nicht zu Ausfallen von Krediten und Wertpapie-
ren in einer existenzgefahrdenden Hohe.

> Der Interbankenmarkt und andere kurzfristige unbesicherte Refi-
nanzierungsmarkte sowie die langfristigen besicherten und unbe-
sicherten Refinanzierungsmaérkte erholen sich weiter. Es kommt
zu einer Stabilisierung bis leichten Erholung der Ratings der Un-
ternehmen des Konzerns Deutsche Pfandbriefbank. Die Unter-
stlitzungen kdénnen in den néachsten Jahren sukzessive durch
eigenstandige Refinanzierungen gedeckt werden.



> Dem Konzern Deutsche Pfandbriefbank gelingt es weiter, das Ver-
trauen der Kunden wiederzuerlangen und erfolgreich Neugeschaft
in auskémmlichem Volumen und zu auskdmmlichen Margen abzu-
schlieBen.

>Die Umsetzung der Restrukturierung des Konzerns Deutsche
Pfandbriefbank mit dem Ziel der Steigerung der Effizienz und
Rentabilitat sowie Verschlankung der Geschéftsablaufe ist keinen
wesentlichen Verzdgerungen oder Behinderungen ausgesetzt.

> Die Abwicklung oder Sanierung von leistungsgestérten Finanzie-
rungen durch den Konzern Deutsche Pfandbriefbank kann im
Wesentlichen wie derzeit vorgesehen umgesetzt werden.

> Trotz der besonderen Restriktionen, zum Beispiel bei der Vergu-
tung, gelingt es dem Konzern Deutsche Pfandbriefbank, Mitar-
beiter in Schliisselpositionen zu halten beziehungsweise anzu-
werben.

Mit Datum vom 28. Mérz 2009 hat der Finanzmarktstabilisierungs-
fonds der HRE Holding und der Deutschen Pfandbriefbank AG
(vormals Hypo Real Estate Bank AG) schriftlich bestatigt, dass er
beabsichtigt, die HRE Holding durch eine hinreichende Rekapita-
lisierung und die Deutsche Pfandbriefbank AG durch weitere hin-
reichende Garantielibernahmen zu stabilisieren. Mit Datum vom
6. November 2009 hat der Finanzmarktstabilisierungsfonds die
Absichtserklarung erneuert. Insbesondere hat der Finanzmarktsta-
bilisierungsfonds bestatigt, Kapital in hinreichender Héhe zur Verfu-
gung zu stellen, um mindestens die Fortfiihrung der HRE Holding
und ihrer wesentlichen Tochtergesellschaften und das erforderliche
tragféhige Geschaftsmodell, insbesondere der Deutschen Pfand-
briefbank AG sicherzustellen. Die Unterstitzung, die die HRE ins-
gesamt vom Bund erhalt, ist abhangig vom Ergebnis einer ab-
schlieBenden Prifung, gegebenenfalls eine Abwicklungsanstalt fir
nicht-strategische oder Not leidende Vermdgenswerte der HRE
einzurichten. Darlber hinaus wird der Finanzmarktstabilisierungs-
fonds Uber weitere Garantien die Liquiditat der Gruppe sicherstel-
len. Diese sowie gegebenenfalls weitere MaBnahmen stehen unter
dem Vorbehalt, dass sie die beihilferechtlichen Anforderungen der
EU-Kommission erfillen.

Als Schritt zur Rekapitalisierung hat der Konzern Deutsche Pfand-
briefbank im November 2009 eine Kapitalzufihrung in Héhe von
2,3 Mrd. € vom SoFFin erhalten. Diese Tranche setzt sich aus ei-
ner stillen Einlage in die Deutsche Pfandbriefbank AG in Héhe von
1,0 Mrd. € und einer Einzahlung in die Ricklage der Deutschen
Pfandbriefbank AG in Hohe von 1,3 Mrd. € zusammen.

Die HRE Holding und die Deutsche Pfandbriefbank AG haben sich
gegeniber dem Finanzmarktstabilisierungsfonds grundséatzlich ver-
pflichtet, die zur Umsetzung der Rekapitalisierung jeweils erforder-
lichen Schritte zu ergreifen.
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Der Fortbestand der Deutschen Pfandbriefbank AG héngt davon
ab, dass der Deutschen Pfandbriefbank AG auch bei Ausfallen
und Wertberichtigungen von Forderungen und Wertpapieren auf-
grund der Finanzkrise einzelner Staaten und Korperschaften, in
hinreichendem Umfang Eigenkapital zur Vermeidung einer nach-
haltigen Uberschuldungssituation zur Verfigung gestellt wird. Um
eine Insolvenz aufgrund Zahlungsunfahigkeit der Deutschen
Pfandbriefbank AG und ihrer wesentlichen Tochtergesellschaften
abzuwenden, ist externe Unterstiitzung durch Liquiditatshilfen not-
wendig. Diese Liquiditatshilfen missen so lange zur Verfiigung
stehen, bis sich die Deutsche Pfandbriefbank AG wieder eigen-
standig am Geld- und Kapitalmarkt in ausreichendem Umfang
Liquiditat beschaffen kann und bis die beschlossenen Restrukturie-
rungsmaBnahmen oder die Rekapitalisierung planméBig umgesetzt
sind.

Um den Fortbestand der Deutschen Pfandbriefbank AG und we-

sentlicher Tochtergesellschaften sicherzustellen, ist deshalb insbe-

sondere erforderlich, dass

> der Finanzmarktstabilisierungsfonds in hinreichendem Umfang Ei-
genkapitalunterstitzung leistet

> der Finanzmarktstabilisierungsfonds und die Deutsche Bundes-
bank ihre Liquiditatsunterstiitzung aufrechterhalten und gegebe-
nenfalls auch weitere Liquiditatshilfe zur Verfligung stellen

> die Refinanzierung zu tragfahigen Konditionen verstarkt Gber den
Geld- und Kapitalmarkt erfolgt

> die RestrukturierungsmaBnahmen planmaBig umgesetzt werden

> die zustandigen Behdrden keine aufsichtsrechtlichen MaBnahmen
ergreifen werden sowie

> keine rechtlichen Vorbehalte (insbesondere EU-Verfahren) erfolg-
reich geltend gemacht werden.

Der Konzern Deutsche Pfandbriefbank hat das erste
Halbjahr 2010 mit einem negativen Vorsteuerergebnis abgeschlos-
sen. Allerdings war das Ergebnis besser als im Vorjahr, worin sich
Zeichen einer Stabilisierung des Konzerns Deutsche Pfandbrief-
bank widerspiegeln. Auch fir die Zukunft rechnet der Konzern
Deutsche Pfandbriefbank mit weiteren Ergebnisbelastungen, die zu
einer Verlustsituation fiihren werden. Die Hohe der erwarteten Ver-
lustsituation wird insbesondere beeinflusst werden durch den Ein-
tritt oder Nichteintritt beziehungsweise den Grad der Verwirklichung
der nachfolgend genannten, moglicherweise sich verwirklichenden
Risiken.
> Die Hohe des Bestandsportfolios wird durch Abschmelzungen
und Verkaufe sowie durch die geplante Auslagerung von Vermo-
genswerten und Verbindlichkeiten in eine Abwicklungsanstalt
signifikant abnehmen, sodass der Zinslberschuss belastet wird.
Darlber hinaus kdnnen aufgrund von negativen Marktwerten im
Falle von VerauBerungen Verluste entstehen, die den Zinsiber-
schuss oder das Finanzanlageergebnis belasten wirden.



> Der Konzern Deutsche Pfandbriefbank wird zumindest bis zur
Ubertragung von Vermdgenswerten und Verbindlichkeiten in er-
heblichem AusmaB auf Liquiditatsunterstitzungen des SoFFin
angewiesen sein. Die Aufwendungen dafiir werden den Provi-
sionsliberschuss deutlich belasten. Im dritten Quartal 2010 wer-
den die Aufwendungen aus Liquiditdtsunterstiitzungen aufgrund
der zusatzlichen Garantiegewahrung voraussichtlich den héchsten
Wert annehmen. Durch die Ubertragung von Vermogenswerten
und Verbindlichkeiten auf die Abwicklungsanstalt wiirde der Auf-
wand jedoch sinken.

> Das Finanzanlageergebnis kann durch zusatzliche Abschreibun-
gen auf Wertpapiere belastet werden. Zum Beispiel konnen wei-
tere Ausweitungen der Credit Spreads und eine Verschlechterung
des Sicherheitenpools zu zusatzlichen Wertberichtigungen auf die
noch im Bestand befindlichen CDOs fiihren. Wertberichtigungen
kénnen darlber hinaus auch auf die gemaR IAS 39 von Available
for Sale in die Bewertungskategorie Loans and Receivables um-
klassifizierten Bestande notwendig werden. Da wesentliche Teile
der Bestande auf die Abwicklungsanstalt (ibertragen werden
sollen, wiirde damit die mdégliche Ergebnisbelastung deutlich re-
duziert werden.

> Die angespannte Situation auf einigen Méarkten und die unsichere
gesamtwirtschaftliche Lage kdnnen zu signifikanten Wertbe-
richtigungen auf Forderungen fiihren. Vor allem aufgrund der
schwierigen wirtschaftlichen Rahmenbedingungen auf den ge-
werblichen Immobilienméarkten werden voraussichtlich auch im
zweiten Halbjahr 2010 Abschreibungen auf Immobilienfinanzie-
rungen in erheblichem Umfang notwendig sein. Insgesamt wird
auch im zweiten Halbjahr 2010 die Kreditrisikovorsorge voraus-
sichtlich auf einem erhéhten Niveau liegen. Der Konzern Deutsche
Pfandbriefbank beabsichtigt, den GroBteil der aktuell mit erhéh-
ten/erhoht latenten Risiken behafteten Bestande auf die Abwick-
lungsanstalt zu Ubertragen, wodurch die Bildung von Kreditrisiko-
vorsorge wahrscheinlich reduziert werden wirde.

> Durch hohe fiskalische Defizite ist fur einige Staaten die Refi-
nanzierung deutlich erschwert oder nur noch mit externer Hilfe
moglich. Es ist nicht auszuschlieBen, dass einzelne Staaten ihre
Zins- und Tilgungsverpflichtungen nicht bedienen kénnen. In ei-
nem solchen Fall kdnnen in erheblichem Umfang Abschreibun-
gen auf Wertpapiere oder Kredite notwendig werden, was vor
allem das Finanzanlageergebnis und die Kreditrisikovorsorge be-
lasten wiirde.

> Aus der Neuausrichtung des Konzerns Deutsche Pfandbriefbank
und der Vereinheitlichung der IT-Infrastruktur und der Prozesse
werden weitere Aufwendungen resultieren, die vor allem den Ver-
waltungsaufwand belasten.

> Durch die Griindung einer Abwicklungsanstalt mit anschlieBender
Ubertragung von Vermégenswerten werden auch im zweiten
Halbjahr 2010 Aufwendungen fir Beratungsleistungen und an-
dere Verwaltungsaufwendungen entstehen. Auflagen der Euro-
paischen Kommission kénnen beinhalten, dass fur die Abwick-
lungsanstalt Nutzungs- und Servicegebiihren zu zahlen sind.
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> Derzeit anhéngige wie auch kiinftig noch anhangig werdende
Rechtsstreitigkeiten kdnnen das Ergebnis des Konzerns Deut-
sche Pfandbriefbank erheblich beeintrachtigen. Diese Rechtsstrei-
tigkeiten sind ausfihrlich im Anhang (Notes) beschrieben.

> Aufgrund der Ratingherabstufungen wurden mehrere ISDA-
Rahmenvertrage sowie Guaranteed Investment Contracts gekin-
digt beziehungsweise kdnnen in Zukunft noch gekiindigt werden,
was zu Kosten aufgrund vorzeitiger Vertragsaufldsung sowie zu
zusatzlichen Kosten der Wiederbeschaffung von Sicherungsge-
schaften geflihrt hat. Weitere Rating-Herabstufungen wiirden zu
weiteren Kiindigungen von ISDA-Rahmenvertragen fiihren. Dabei
kénnen der Bank auch aufgrund der vor dem Hintergrund ihrer
aktuellen Langfrist-Ratings eingeschrankten Auswahl von Kontra-
henten zusatzliche Kosten entstehen.

> Der Konzern Deutsche Pfandbriefbank ist operationellen Risiken
aus ihrer Restrukturierung wie zum Beispiel die Abhangigkeit von
Schlisselpositionen, Technologierisiken aufgrund der Vielzahl der
Buchungssysteme, einer erhohten Fluktuation von Mitarbeitern
und Risiken im Zusammenhang mit Change-Management-Akti-
vitaten ausgesetzt. Aus diesen Risiken kdnnen wesentliche Ver-
lustfalle resultieren.

Die Vermégenslage des Konzerns Deutsche
Pfandbriefbank wird insbesondere beeinflusst werden durch den
Eintritt oder Nichteintritt beziehungsweise den Grad der Verwirkli-
chung der nachfolgend genannten, méglicherweise sich verwirkli-
chenden Risiken:
> Sollten sich die Credit Spreads von Staaten und Banken weiter
ausweiten, werden die Marktwerte der von ihnen begebenen Wert-
papiere sinken. Der Konzern Deutsche Pfandbriefbank hat einen
GroBteil der Available-for-Sale-Wertpapiere gemaf der im Okto-
ber 2008 verdffentlichten Anderung von IAS 39 »Umgliederung
finanzieller Vermégenswerte« in die Bewertungskategorie »Loans
and Receivables« umkategorisiert. Fir den Restbestand der Avail-
able-for-Sale-Wertpapiere wiirden die Credit-Spread-Ausweitun-
gen jedoch zu einer weiteren Belastung der Marktwerte und somit
der AfS-Riicklage fiihren. Durch die Ubertragung der Vermogens-
werte auf die Abwicklungsanstalt wiirde sich das Risiko reduzieren.
> Der Portfoliobestand wird durch Abschmelzung oder Verkaufe und
durch die mégliche Ubertragung von Vermégenswerten und Ver-
bindlichkeiten in eine Abwicklungsanstalt voraussichtlich signifi-
kant sinken, was der Fokussierung auf funktionierende Konzern-
geschaftsfelder entspricht. Mit den Forderungen wiirde auch der
dazugehorige Risikovorsorgebestand auf die Abwicklungsanstalt
Ubertragen werden.
> Die angespannte Situation und die anschlieBend eingeleiteten Maf-
nahmen zur Stabilisierung des Konzerns Deutsche Pfandbriefbank
haben in der Politik, den Medien und der Offentlichkeit zu Debatten
geflhrt. Insgesamt hat das Image des Konzerns Deutsche Pfand-
briefbank gelitten. Auch wenn bereits Erfolge beim Wiedereintritt
in Méarkte erzielt werden konnten, sind negative Folgen fiir zukinf-
tige Geschafts- und Kundenbeziehungen nicht auszuschlieBen.



Die Finanzlage des Konzerns Deutsche Pfandbrief-
bank wird insbesondere beeinflusst werden durch den Eintritt oder
Nichteintritt beziehungsweise den Grad der Verwirklichung der nach-
folgend genannten, maglicherweise sich verwirklichenden Risiken.
> Die erhaltenen UnterstlitzungsmaBnahmen und die Einrichtung
der Abwicklungsanstalt werden von der Europaischen Kommission
im laufenden Beihilfeverfahren geprift. In ihrer abschlieBenden
Entscheidung wird die Europaische Kommission hochstwahr-
scheinlich einzelne wesentliche Auflagen gegen den Konzern
Deutsche Pfandbriefbank verhangen, einschliellich einer wesent-
lichen Verringerung der Bilanzsumme und der Vorgabe eines
bestimmten Zeitrahmens fur die Reprivatisierung der Deutschen
Pfandbriefbank AG. Falls die Europaische Kommission jedoch zu
dem Ergebnis kommt, dass die staatlichen Beihilfen nicht oder
nicht vollstandig mit dem EG-Vertrag Ubereinstimmen, kann es
sein, dass sie Deutschland verpflichtet, diese Beihilfen innerhalb
einer bestimmten Frist aufzuheben oder umzugestalten bezie-
hungsweise die Rickzahlung anordnen.

> Zumindest bis zur Ubertragung von Vermdgenswerten und Ver-
bindlichkeiten auf die Abwicklungsanstalt wird die Refinanzierung
des Konzerns Deutsche Pfandbriefbank abhéngig von den Unter-
stlitzungsmaBnahmen durch den SoFFin sein. Die Ablésung der
UnterstitzungsmaBnahmen wird unter anderem vom Zugang des
Konzerns Deutsche Pfandbriefbank zu den Refinanzierungsmark-
ten und vom Rating abhéngen.

> Der Konzern Deutsche Pfandbriefbank hat unwiderrufliche Kredit-
zusagen und Liquiditatsfazilitdten ausgegeben. Ziehungen kénnen
zu weiteren Liquiditatsabflissen fuhren. Darliber hinaus wiirden
weitere Ratingherabstufungen zu weiteren Kiindigungen aufgrund
von ISDA-Rahmenvertragen fihren, was Liquiditatsabflisse ver-
ursachen wiirde. Durch die Ubertragung der Positionen auf die
Abwicklungsanstalt wiirde sich das Risiko reduzieren.

> Die Kapitalausstattung des Konzerns Deutsche Pfandbriefbank hat
sich durch die Unterstitzungen des SoFFin verbessert. Im zwei-
ten Halbjahr 2010 kann sich das IFRS-Eigenkapital und das auf-
sichtsrechtliche Kernkapital aufgrund der oben aufgefiihrten Er-
gebnisbelastungen jedoch wieder verringern. Derzeit wird auf
der Basis der erwarteten UnterstiitzungsmaBnahmen durch den
Finanzmarktstabilisierungsfonds davon ausgegangen, dass die
Fortfihrung der Geschaftstatigkeit des Konzerns Deutsche Pfand-
briefbank nicht infrage steht.

> Derzeit werden die Vorschriften des Baseler Ausschusses fir Ban-
kenaufsicht unter der Bezeichnung Basel 1l Giberarbeitet. Diskutiert
wird unter anderem eine Verscharfung der Vorschriften zur Eigen-
kapitalausstattung durch Anhebung der Mindestkapitalquoten. Da-
riber hinaus soll mit der sogenannten Leverage Ratio eine neue,
vom Risikogewicht der Vermégenswerte unabhangige Eigenkapi-
talquote eingeflihrt werden. Des Weiteren sind neue MessgréBen
fur die Liquiditatsausstattung geplant. Fir den Konzern Deutsche
Pfandbriefbank kénnen die tberarbeiteten Vorschriften einen héhe-
ren Bedarf an Eigenkapital und Liquiditat bedeuten. Ferner kann
sich die Rentabilitat durch den héheren Kapitalbedarf vermindern.
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Das neue Geschaftsmodell stellt eine Chance fiir den Konzern Deut-
sche Pfandbriefbank dar. Im Bereich der Finanzierung des &ffent-
lichen Sektors sind zahlreiche Wettbewerber durch die Finanzmarkt-
krise beeintrachtigt. Auch im Bereich der gewerblichen Immobilien-
finanzierung werden vermutlich viele Wettbewerber den Markt
verlassen oder ernsthaft geschwécht sein. Zudem ist die Kreditver-
gabe allgemein restriktiver geworden. Als Folge sind am Immobilien-
finanzierungsmarkt die Margen gestiegen. Die Globalisierung der
Finanzstrome und Investoren von groBvolumigen Projekten werden
einen spezialisierten gewerblichen Immobilienfinanzierer wie den
Konzern Deutsche Pfandbriefbank aufgrund seiner speziellen Markt-
und Produktkenntnis schatzen, dessen Expertise am Markt aner-
kanntist und der im Jahr 2009 und im ersten Halbjahr 2010 bereits
wieder erfolgreich Neugeschaft abgeschlossen hat. Die Erfahrung
des Konzerns Deutsche Pfandbriefbank im Pfandbriefgeschaft kann
daher ein Vorteil sein. Der Konzern Deutsche Pfandbriefbank wird
vor diesem Hintergrund auch im zweiten Halbjahr 2010 Marktchan-
cen suchen und Neugeschéft zu attraktiven Margen abschlieBen.
Dabei wird der Fokus strategiekonform auf pfandbrieffahigen An-
schlussfinanzierungen und auf neu akquirierten Geschéften in den
Bereichen Public Sector Finance und Real Estate Finance liegen.

Die Muttergesellschaft der Deutschen Pfandbriefbank AG, die
HRE Holding AG, hat am 21. Januar 2010 in Abstimmung mit dem
SoFFin bei der Finanzmarktstabilisierungsanstalt (FMSA) einen An-
trag auf Errichtung einer Abwicklungsanstalt zum wertschonenden
Abbau von Vermégenswerten gestellt. Die Abwicklungsanstalt
FMS Wertmanagement AGR wurde am 8. Juli 2010 gegriindet. Ein
Rechtsanspruch auf Ubertragung der Vermégenswerte besteht nicht;
vielmehr steht die Ubertragung im Ermessen der FMSA. Fiir die
HRE und somit auch fiir den Konzern Deutsche Pfandbriefbank
stellt die Ubertragung eine Chance dar, da die Bilanz des Konzerns
Deutsche Pfandbriefbank von nicht-strategischen Positionen ent-
lastet wirde und das Kerngeschaft schneller freigelegt werden
koénnte. Durch die Abwicklungsanstalt kdnnten andererseits jedoch
auch operationelle Risiken und Reputationsrisiken entstehen. Die
Deutsche Pfandbriefbank AG wird die strategische Kernbank der
HRE sein, woraus sich fir den Konzern Deutsche Pfandbriefbank
weitere Chancen ergeben.

Das Ergebnis des zweiten Halbjahres 2010 wird voraussichtlich
durch die Abschreibungen auf Forderungen und Wertpapiere sowie
durch die Aufwendungen fur die Liquiditatsunterstitzungen belas-
tet sein. Darliber hinaus werden sich die Aufwendungen im Zusam-
menhang mit der Griindung einer Abwicklungsanstalt mit anschlie-
Bender Ubertragung von Vermégenswerten im Verwaltungsaufwand
und somit im Ergebnis negativ auswirken. Mit der Ubertragung von
Bestanden auf die Abwicklungsanstalt wiirde der Konzern Deut-
sche Pfandbriefbank zinstragende Aktiva verlieren, wodurch der
Zinsuberschuss und ahnliche Ertrage belastet werden wiirde. Der
Konzern Deutsche Pfandbriefbank geht davon aus, auch das zweite
Halbjahr 2010 mit einem Verlust abzuschlieBen.



Konzernzwischenabschluss

54
55
56
58
58

59
65
68
79

81
82

Gewinn-und-Verlust-Rechnung
Gesamtergebnisrechnung

Bilanz

Eigenkapitalveranderungsrechnung (verkiirzt)
Kapitalflussrechnung (verkiirzt)

Anhang (Notes) (verkiirzt)

Angaben zur Gewinn-und-Verlust-Rechnung
Angaben zur Bilanz

Sonstige Angaben

Versicherung der gesetzlichen Vertreter

Bescheinigung nach priiferischer Durchsicht




54

Konzernzwischenabschluss
Gewinn-und-Verlust-Rechnung

Ertrage/Aufwendungen
11.-
in Mio. € Note | Seite 30.6.2009 Ain Mio. € Ain %
Operative Ertrage 34 186 >100,0
Zinstberschuss und éhnliche Ertrage 8165 251 79 316
Zinsertrage und ahnliche Ertrage 2.373 148 6,2
Zinsaufwendungen und &hnliche Aufwendungen 2.122 69 33
Provisionstiberschuss 9|65 —6 —2 —33,3
Provisionsertrage 53 =7 -13,2
Provisionsaufwendungen 59 -5 -85
Handelsergebnis 10| 66 -109 61 56,0
Finanzanlageergebnis 11166 -28 11 39,3
Ergebnis aus Sicherungszusammenhangen 12|66 -16 -23 <-100,0
Saldo sonstige betriebliche Ertrage/Aufwendungen 13166 -568 60 >100,0
Kreditrisikovorsorge 14|67 1.048 - 647 =@l
Verwaltungsaufwand 15|67 107 64 59,8
Saldo Ubrige Ertrage/Aufwendungen 16|67 13 -13 —-100,0
Ergebnis vor Steuern -1.108 756 68,2
Ertragsteuern 17167 -2 3 14,3
Ergebnis nach Steuern -1.087 753 69,3
zuzurechnen:

Anteilseignern (Konzerngewinn/-verlust des Mutterunternehmens) -1.087 58] 69,3




Konzernzwischenabschluss b5

> Gesamtergebnisrechnung

G eS am -l:e rg e b n | S re C h n u n g > Gewinn-und-Verlust-Rechnung

Ergebnis

AfS-Riicklage " 6 2 4
Cashflow-Hedge-Rucklage"” 415 14 301
Veranderungen aus Wahrungseinfluss 10 = 10
Insgesamt -677 95 -772
zuzurechnen:

Anteilseignern (Konzerngewinn/-verlust des Mutterunternehmens) -677 95 =772

" inklusive der im Eigenkapital erfassten Betrage im Zusammenhang mit VerauBerungsgruppen

Ergebnis nach Steuern -1087
AfS-Riicklage” 4
in der Berichtsperiode entstandene Gewinne/Verluste 4
Cashflow-Hedge-Ricklage" 301
in der Berichtsperiode entstandene Gewinne/Verluste 301
Veranderungen aus Wahrungseinfluss 10

Insgesamt =772

" inklusive der im Eigenkapital erfassten Betrage im Zusammenhang mit VerauBerungsgruppen




Bilanz

Barreserve
Handelsaktiva 19|68
Forderungen an Kreditinstitute 20|68
Forderungen an Kunden 21|68
Wertberichtigungen auf Forderungen 23169
Finanzanlagen 24|70
Sachanlagen
Immaterielle Vermégenswerte
Sonstige Aktiva 25| 71
Ertragsteueranspriiche 26| 71
Tatsachliche Steueranspriiche
Latente Steueranspriiche
VerauBerungsgruppen 3778

Summe der Aktiva

56

618 -309 -50,0 546
1435 —-266 -1856 131
78.151 —62.848 -804 72126
91.221 —24.157 -26,5 69.938
-3.326 2340 70,4 —1.841
30.914 —-12.736 -41,2 28.934
10 =% -20,0 12

28 -3 -10,7 23
11.801 3.712 315 10.204
4.365 643 14,7 4.423
131 -63 -48,1 82
4.234 706 16,7 4.341
= 107.903 >100,0 =
215.217 14.277 6,6 184.496




Passiva

in Mio. €

Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditinstituten
Verbindlichkeiten gegeniiber Kunden
Verbriefte Verbindlichkeiten
Handelspassiva
Riickstellungen
Sonstige Passiva
Ertragsteuerverpflichtungen
Tatséchliche Steuerverpflichtungen
Latente Steuerverpflichtungen
Nachrangkapital
VerauBerungsgruppen
Verbindlichkeiten

Anteilseignern zuzurechnendes Eigenkapital
Gezeichnetes Kapital
Stille Einlage
Kapitalriicklage
Gewinnriicklagen
Neubewertungsriicklage

AfS-Riicklage

Cashflow-Hedge-Riicklage
Konzerngewinn/-verlust 1.1.-31.12.
Konzernverlust 1.1.-30.6.2010
Im Eigenkapital erfasste Betrage im Zusammenhang mit VerauBerungsgruppen
Minderheitenanteile am Eigenkapital

Eigenkapital

Summe der Passiva

Note | Seite

27|71
28] 71
29|72
30|72
3172
32|73
33|73

34|73
37|78

3778

Konzernzwischenabschluss

> Bilanz

31.12.2009

67625
12.378
109.193
1.872
163
13.635
3.733
85
3.648
3.895

212.484

2.733
380
999

5.037

-1.310

—858

-328

-530

-1.516

2.733

215.217

Ain Mio. €

17541
1.951
—30.465
731
=B
3.801
641

=1
642
-83
20.294
14.406

={29)

—1.495
531

505

1.615

—-334

—346

-129

14.277

Ain %

259
15,8
-279
39,0
-33
279
172
-12
176
=2
>100,0
6,8

-47

95,3
100,0
<-100,0
<-100,0

-47

6,6

57

31.12.2008

56.464
13.985
95.461
1.033
168
11.118
3676
31
3.545
2.237

184.042

454
380
2.988
688
-1239
e 2A5)
-964
—2.363

454

184.496
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Eigenkapitalveranderungsrechnung e
Kapitaltlussrechnung i

2.988 688 -275 -964 = -2.363 = 454

Bestand zum 1.1.2009 380

Kapitalerhohung = - - - = = = - — _

Eigene Aktien = — - — — = = = — —

Ausschlittung = — - = = — — _ _ _

Summe der im Eigenkapital
erfassten Ertrage
und Aufwendungen = = = 10 4 301 -1.087 = = =772

Einstellung in die Gewinn-
ricklagen = = = -2.363 = =

|
N
w
o)
[

|

|

Veranderungen im
Konsolidierungskreis = = 751 356 —-145 = 55 = = 1.017

Bestand zum 30.6.2009 380 = 3.739 -1.309 -416 -663 -1.032 = = 699

Bestand zum 1.1.2010 380 999 5.037 -1.310 -328 -530 -1.515 = = 2733

Kapitalerhohung = - - - = = = - - _

Eigene Aktien = - - - - = = = — —

Ausschiittung = = - - - = = — — —

Summe der im Eigenkapital
erfassten Ertrage
und Aufwendungen = = = 20 -114 299 -334 = - -129

Einstellung in die Gewinn-
rlicklagen = = = -1515 =

1.515 - - -

Veranderungen im
Konsolidierungskreis = = — — — - = = — —

Ubertrag aufgrund der
Klassifizierung
von VerauBerungsgruppen = = = = 140 206 = = -346 =

Bestand zum 30.6.2010 380 999 5.037 -2.805 -302 -25 -334 = -346 2.604

Zahlungsmittelbestand zum 1.1.

+/— Cashflow aus operativer Geschaftstatigkeit —2.687
+/— Cashflow aus Investitionstatigkeit 2.290
+/— Cashflow aus Finanzierungstatigkeit -55
+/— Effekte aus Wechselkursanderungen und zahlungsunwirksamen Bewertungsénderungen =
Zahlungsmittelbestand zum 30.6. 194




1160
2|62
3|63

4|64
5|64
6|65

765

8|65
965
10|66
1166
12|66
13166
14|67
15| 67
16 | 67
17 | 67
18167

19|68
20| 68
21|68
20 | 68
23|69
24|70
25 | 71
26| 71
27 | 71
08| 71
29 | 72
3072
31|72
3273
33|73
34|73

Grundsatze
Konsolidierung

Erlauterungen zur Segmentberichterstattung
nach Geschaftssegmenten

Erfolgsrechnung nach Geschaftssegmenten
Kennziffer nach Geschéftssegmenten

Bankaufsichtsrechtliche Kennzahlen (auf HGB-Basis)
nach Geschaftssegmenten

Aufgliederung der operativen Ertrage

Angaben zur Gewinn-und-Verlust-Rechnung
Zinsuberschuss und &hnliche Ertrage
Provisionslberschuss

Handelsergebnis

Finanzanlageergebnis

Ergebnis aus Sicherungszusammenhéngen
Saldo sonstige betriebliche Ertrage/Aufwendungen
Kreditrisikovorsorge

Verwaltungsaufwand

Saldo Ubrige Ertrage/Aufwendungen
Ertragsteuern

Nettogewinne/Nettoverluste

Angaben zur Bilanz

Handelsaktiva

Forderungen an Kreditinstitute
Forderungen an Kunden
Kreditvolumen

Wertberichtigungen auf Forderungen
Finanzanlagen

Sonstige Aktiva
Ertragsteueranspriiche
Verbindlichkeiten gegentber Kreditinstituten
Verbindlichkeiten gegeniiber Kunden
Verbriefte Verbindlichkeiten
Handelspassiva

Ruckstellungen

Sonstige Passiva
Ertragsteuerverpflichtungen

Nachrangkapital

35|73
36|77

37178
38|79

39|79
40179
41|79
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Beizulegende Zeitwerte (Fair Values)
der Finanzinstrumente

Vermdgenswerte und Verbindlichkeiten nach
Bewertungskategorien und Klassen

VerauBerungsgruppen

Uberfallige, aber nicht wertberichtigte Bestande

Sonstige Angaben

Eventualverbindlichkeiten und andere Verpflichtungen
Bankenaufsichtsrechtliche Kennzahlen (auf HGB-Basis)
Mitarbeiter



Der Konzern Deutsche Pfandbriefbank hat seinen Konzernzwischen-
abschluss zum 30. Juni 2010 im Einklang mit der EG-Verordnung
Nr. 1606/2002 des Européischen Parlaments und des Rates vom
19. Juli 2002 nach den International Financial Reporting Standards
(IFRS) aufgestellt. Der Konzernzwischenabschluss basiert auf den
IFRS-Regeln, die von der EU-Kommission im Rahmen des Endorse-
ment-Prozesses in européisches Recht ibernommen wurden; ferner
liegen ihm die handelsrechtlichen Vorschriften zugrunde, die nach
§ 315a Abs.1 HGB anzuwenden sind. Insbesondere werden die
Anforderungen des IAS 34 berlcksichtigt. Mit Ausnahme von be-
stimmten Vorschriften im Bereich des Fair Value Hedge Accounting
fur einen Portfolio Hedge von Zinsrisiken im IAS 39 wurden alle
IFRS-Regeln, die nach den Vorschriften der IFRS verpflichtend an-
zuwenden sind, von der EU vollstdndig anerkannt. Diese Art des
Hedge Accounting wendet der Konzern Deutsche Pfandbriefbank
nicht an. Der Konzernzwischenabschluss ist daher sowohl mit den
gesamten IFRS als auch mit den IFRS konform, wie sie in der EU
anzuwenden sind.

Die IFRS sind die vom International Accounting Standards Board
(IASB) verabschiedeten Standards und Interpretationen. Im Einzelnen
sind dies die International Financial Reporting Standards (IFRS), die
International Accounting Standards (IAS) und die Interpretationen
des IFRS Interpretations Committee (vormals IFRIC) beziehungsweise
des ehemaligen Standing Interpretations Committee (SIC).

Im ersten Halbjahr 2010 wurden die gleichen Bilanzierungs- und

Bewertungsmethoden wie im Konzernabschluss zum 31. Dezember

2009 angewendet. Erstmals angewendet wurden folgende Stan-

dards und Interpretationen:

>FRS 2 (Share-based Payment: Group Cash-settled Share-based
Payment Transactions)

> IFRS 3 (Business Combinations, revised 2008)

>1AS 27 (Consolidated and Separate Financial Statements)

>1AS 39 (Financial Instruments: Recognition and Measurement:
Eligible Hedged ltems)

> IFRIC 17 (Distributions of Non-Cash Assets to Owners)

Mit der Anderung von IFRS 2 wird die Bilanzierung von anteilsbasier-
ten Vergltungen mit Barausgleich im Konzern klargestellt. Da der
Konzern Deutsche Pfandbriefbank derzeit keine anteilsbasierten
Vergltungen zugesagt hat, ergaben sich keine Auswirkungen fur
den Konzern.

IFRS 3 (revised) regelt die Anwendung der Erwerbsmethode bei
Unternehmenszusammenschlissen neu. Wesentliche Neuerungen
betreffen die Bilanzierung von Minderheitsanteilen, die Erfassung von
sukzessiven Unternehmenserwerben und die Behandlung von beding-
ten Kaufpreisbestandteilen und Anschaffungsnebenkosten. Der
Standard ist prospektiv anzuwenden. Auswirkungen flir den Konzern
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Deutsche Pfandbriefbank ergaben sich bisher nicht und hangen
zukinftig von méglichen Unternehmenszusammenschlissen ab.

Wesentliche Anderungen des IAS 27 betreffen die Bilanzierung
von Transaktionen, bei denen ein Unternehmen weiterhin die Be-
herrschung behélt, sowie Transaktionen, bei denen die Beherr-
schung untergeht. Der Standard ist prospektiv anzuwenden. Aus-
wirkungen fir den Konzern Deutsche Pfandbriefbank ergaben sich
bisher nicht und hangen zukinftig von méglichen Unternehmens-
zusammenschlissen ab.

Die Anderung von IAS 39 konkretisiert, wie die bestehenden Prin-
zipien zur Abbildung von Sicherungsbeziehungen anzuwenden sind.
Adressiert werden die Designation einseitiger Risiken in einem
Grundgeschéaft und die Designation von Inflation als ein gesondert
identifizierbares Risiko. Auswirkungen auf die Bilanzierung der Si-
cherungsbeziehungen des Konzerns Deutsche Pfandbriefbank er-
gaben sich nicht.

Die Interpretation IFRIC 17 regelt, wie ein Unternehmen unbare
Vermégenswerte zu bewerten hat, die es als Gewinnausschittung
an seine Anteilseigner Ubertragt. IFRIC 17 ist nicht anwendbar auf
Ausschittungen eines Sachwerts, der letztlich vor und nach der
Ausschittung von derselben Partei beziehungsweise denselben
Parteien kontrolliert wird. Es ergaben sich bislang noch keine Aus-
wirkungen fur den Konzern Deutsche Pfandbriefbank.

Im Zusammenhang mit IFRIC 17 wurde auch IFRS 5 »Non-current
Assets Held for Sale and Discontinued Operations« geéndert. Die
Klassifizierungs-, Bewertungs- und Ausweisvorschriften sind auch
auf Vermdgenswerte anzuwenden, die die Voraussetzungen zur
Klassifizierung »als zur Ausschittung an Eigentlimer gehalten« er-
fullen. Auswirkungen fiir den Konzern Deutsche Pfandbriefbank er-
geben sich fir einen Teil der zur Ubertragung auf die Abwicklungs-
anstalt vorgesehenen Finanzinstrumente. Im vorliegenden Konzern-
zwischenabschluss hat der Konzern Deutsche Pfandbriefbank
samtliche Finanzinstrumente, die auf die Abwicklungsanstalt Gber-
tragen werden sollen, in der Note VerauBerungsgruppen dargestellt.

Zudem wurden im Rahmen des Annual Improvement Projects 2009
diverse Standards und Interpretationen vom IASB geéndert. Ein
GroBteil der Anderungen ist erstmals in dem am 1. Januar 2010
beginnenden Geschéftsjahr anzuwenden. Aus diesen Anderungen
haben sich keine wesentlichen Auswirkungen auf die Darstellung
des Abschlusses in dem vorliegenden Konzernzwischenabschluss
sowie auf die Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage des Konzerns
Deutsche Pfandbriefbank ergeben.

AuBerdem wurden die vom Deutschen Rechnungslegungs Stan-
dards Committee (DRSC) herausgegebenen Deutschen Rech-
nungslegungs Standards (DRS) beachtet, sofern sie den IFRS nicht
entgegenstehen.



Der Vorstand der Deutschen Pfandbriefbank AG hat den Konzern-
zwischenabschluss am 3. August 2010 unter der Annahme der
Unternehmensfortfihrung aufgestellt. Bei der Einschatzung der Un-
ternehmensfortfiihrung sind bei Aufstellung des Konzernzwischen-
abschlusses wesentliche Unsicherheiten in Verbindung mit Ereig-
nissen und Bedingungen bekannt, die erhebliche Zweifel an der
Fortflihrungsfahigkeit der Deutschen Pfandbriefbank AG und ihrer
wesentlichen Tochtergesellschaften aufwerfen. Der Fortbestand der
Deutschen Pfandbriefbank AG héngt davon ab, dass der Deutschen
Pfandbriefbank AG, auch bei Ausfallen und Wertberichtigungen von
Forderungen und Wertpapieren aufgrund der Finanzkrise einzelner
Staaten und Korperschaften, in hinreichendem Umfang Eigenkapi-
tal zur Vermeidung einer nachhaltigen Uberschuldungssituation zur
Verfligung gestellt wird. Um eine Insolvenz aufgrund Zahlungs-
unféhigkeit von wesentlichen Tochtergesellschaften der Deutschen
Pfandbriefbank AG oder der Gesellschaft selbst abzuwenden, ist
externe Unterstitzung durch Liquiditatshilfen notwendig. Diese
Liquiditatshilfen missen so lange zur Verfligung stehen, bis sich
die Deutsche Pfandbriefbank AG wieder eigenstandig am Geld-
und Kapitalmarkt in ausreichendem Umfang Liquiditat beschaffen
kann und bis die beschlossenen RestrukturierungsmaBnahmen als
auch die Rekapitalisierung planmaBig umgesetzt sind.

Um den Fortbestand der Deutschen Pfandbriefbank AG und ihrer

wesentlichen Tochtergesellschaften sicherzustellen, ist es deshalb

insbesondere erforderlich, dass

>der Finanzmarktstabilisierungsfonds in hinreichendem Umfang
Eigenkapitalunterstitzung leistet

> der Finanzmarktstabilisierungsfonds und die Deutsche Bundes-
bank ihre Liquiditatsunterstiitzung aufrechterhalten und gegebe-
nenfalls auch weitere Liquiditatshilfe zur Verfligung stellen

> die Refinanzierung zu tragfahigen Konditionen verstarkt ber den
Geld- und Kapitalmarkt erfolgt

> die RestrukturierungsmaBnahmen planmaBig umgesetzt werden

>die zustdndigen Behorden keine aufsichtsrechtlichen MafBnah-
men ergreifen werden sowie

> keine rechtlichen Vorbehalte (insbesondere EU-Verfahren) er-
folgreich geltend gemacht werden.

Mit Datum vom 28. Marz 2009 hat der Finanzmarktstabilisierungs-
fonds der HRE Holding und der Deutschen Pfandbriefbank AG
(vormals Hypo Real Estate Bank AG) bestéatigt, dass er beabsich-
tigt, die HRE Holding durch eine hinreichende Rekapitalisierung
und die Deutsche Pfandbriefbank AG durch weitere hinreichende
Garantielibernahmen zu stabilisieren. Mit Datum vom 6. November
2009 hat der Finanzmarktstabilisierungsfonds die Absichtserklarung
erneuert. Insbesondere hat der SoFFin bestatigt, Kapital in hinrei-
chender Hohe zur Verfligung zu stellen, um mindestens die Fortfiih-
rung der HRE Holding und ihrer wesentlichen Tochtergesellschaf-
ten und das erforderliche tragféahige Geschaftsmodell, insbesondere
der Deutschen Pfandbriefbank AG, sicherzustellen. Die Unterstit-
zung, die die HRE insgesamt vom Bund erhélt, ist abhangig vom
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Ergebnis einer abschlieBenden Prifung, gegebenenfalls eine Ab-
wicklungsanstalt flr nicht-strategische oder Not leidende Vermé-
genswerte der HRE einzurichten. Dariber hinaus wird der SoFFin
Uber weitere Garantien die Liquiditat der Gruppe sicherstellen. Die-
se sowie mogliche weitere MaBnahmen stehen unter dem Vorbe-
halt, dass sie die beihilferechtlichen Anforderungen der EU-Kom-
mission erfillen.

Als ersten Schritt zur Rekapitalisierung der HRE hat der Finanz-
marktstabilisierungsfonds am 28. Mérz 2009 20 Mio. HRE Holding
Aktien zum gesetzlichen Mindestpreis von 3,00 € je Aktie unter
Ausschluss des Bezugsrechts der Aktionare tbernommen. Als zwei-
ten Schritt zur Rekapitalisierung der HRE haben die Aktionare auf
der auBerordentlichen Hauptversammiung am 2. Juni 2009 eine
Kapitalerhéhung in Hohe von rund 2,96 Mrd. € gegen Bareinlage
beschlossen. Die rund 986,56 Mio. Aktien wurden zum satzungsma-
Bigen Nennwert und gesetzlichen Mindestpreis von 3,00 € ausge-
geben. Zur Zeichnung der neuen Aktien aus der Kapitalerhhung
wurde ausschlieBlich der Finanzmarktstabilisierungsfonds zugelas-
sen, das gesetzliche Bezugsrecht der Aktionédre wurde ausgeschlos-
sen. Der Finanzmarktstabilisierungsfonds hielt nach der Eintragung
der Kapitalerhdhung am 8. Juni 2009 einen Anteil von 90% am
Grundkapital der Gesellschaft. Am 5. Oktober 2009 wurde auf ei-
ner auBerordentlichen Hauptversammlung die Ubertragung der Ak-
tien der Minderheitsaktiondre auf den SoFFin beschlossen. Das
Amtsgericht Miinchen hat am 13. Oktober 2009 den Ubertragungs-
beschluss in das Handelsregister eingetragen, wodurch der SoFFin
Alleinaktionéar der HRE Holding wurde. Als dritten Schritt der Reka-
pitalisierung hat die HRE im November 2009 eine weitere Kapital-
zuflihrung Uber insgesamt 3,0 Mrd. € vom SoFFin erhalten. Diese
Tranche setzt sich aus einer stillen Einlage in die Deutsche Pfand-
briefbank AG in Hohe von 1,0 Mrd. €, einer Einzahlung in die Rick-
lage der Deutschen Pfandbriefbank AG in Hohe von 1,3 Mrd. € und
einer Einzahlung in die Riicklage der HRE Holding in Héhe von
0,7 Mrd. € zusammen.

Als vierten Schritt zur Rekapitalisierung hat die HRE am 30. April
2010 vom Finanzmarktstabilisierungsfonds SoFFin die Zusage flr
die nachsten Rekapitalisierungstranchen von bis zu 1,85 Mrd. € er-
halten. Das Kapital soll in mindestens zwei Tranchen nach Bedarf in
die Kapitalriicklage der HRE eingezahlt werden. Die KapitalmaB-
nahme bedarf noch der Zustimmung der EU-Kommission. In einer
ersten Tranche wurden am 20. Mai 2010 1,4 Mrd. € in die Kapital-
ricklage der HRE Holding eingezahlt.

Die HRE Holding und die Deutsche Pfandbriefbank AG haben sich
gegenlber dem Finanzmarktstabilisierungsfonds grundsatzlich ver-
pflichtet, die zur Umsetzung der Rekapitalisierung jeweils erforder-
lichen Schritte zu ergreifen.



Die Anhangangaben zu den einzelnen Bilanzposten, die von den
VerauBerungsgruppen betroffen sind, umfassen die Angaben inklu-
sive der auf die FMS Wertmanagement abgehenden Finanzinstru-
mente. Eine Darstellung ohne die VerauBerungsgruppen wurde bei
den Anhangangaben zu den einzelnen Bilanzposten nicht vorgenom-
men. Die entsprechenden Angaben fiir die VerauBerungsgruppen
wurden zusammenfassend in Note 37 dargestellt. Folgende Bilanz-
posten sind von dem Ubertrag auf die FMS Wertmanagement be-
troffen: Handelsaktiva, Forderungen an Kreditinstitute, Forderungen
an Kunden, Wertberichtigungen auf Forderungen, Finanzanlagen,
Sonstige Aktiva, Verbindlichkeiten gegenlber Kreditinstituten, Ver-
briefte Verbindlichkeiten, Handelspassiva, Ertragsteuerverpflichtun-
gen, AfS-Ricklage sowie Cashflow-Hedge-Rlcklage.

Eine Auflistung séamtlicher konsolidierter und nicht konsolidierter
Beteiligungen ist im Geschaftsbericht 2009 des Konzerns Deut-
sche Pfandbriefbank auf den Seiten 130 bis 133 enthalten.

Im Vergleich zum im Geschaftsbericht 2009 beschriebenen Kon-
solidierungskreis ergaben sich folgende Anderungen:

Am 1. Februar 2010 wurde die Zweckgesellschaft Liffey 1110 Park
LLC, Delaware, als 100 %iges Tochterunternehmen der Hypo Real
Estate Capital Corp., New York, gegriindet und erstkonsolidiert. Die
Zweckgesellschaft verfugt seit 4. Marz 2010 Uber einen Rettungs-
erwerb in den USA mit einem Buchwert von 7 Mio. US-Dollar am
4. Mérz 2010 und am 30. Juni 2010. Aus der Erstkonsolidierung
haben sich ansonsten keine wesentlichen Effekte in der Gewinn-
und-Verlust-Rechnung oder in der Bilanz ergeben.

Die Zweckgesellschaft Little Britain Holdings Limited, Jersey, wur-
de am 26. Februar 2010 erstkonsolidiert. Das 100 %ige Tochterun-
ternehmen der Hypo Property Investments Ltd., London, hat einen
Rettungserwerb in GroBbritannien tibernommen. Der Buchwert des
Rettungserwerbs betrug am Erstkonsolidierungstag 60 Mio. briti-
sche Pfund und zum 30. Juni 2010 65 Mio. britische Pfund. Aus
der Erstkonsolidierung haben sich ansonsten keine wesentlichen
Effekte in der Gewinn-und-Verlust-Rechnung oder in der Bilanz
ergeben.

Am 30. Marz 2010 erwarb die Deutsche Pfandbriefbank AG eine
Beteiligung in Hohe von 2,97 % an der OPP Deutschland Beteili-
gungsgesellschaft mbH, Berlin. Der Beteiligungsbuchwert betrug
zum Erwerbszeitpunkt und zum 30. Juni 2010 weniger als 1 Mio. €.
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Die Zweckgesellschaften The Greater Manchester Property Enter-
prise Fund Ltd. i.L,, London, und Hypo Real Estate Investment Ban-
king Ltd. i.L,, London, wurden entkonsolidiert, da die Liquidation
beider Gesellschaften am 30. Marz 2010 abgeschlossen wurde.
Aus der Entkonsolidierung ergaben sich keine wesentlichen Effek-
te in der Gewinn-und-Verlust-Rechnung oder Bilanz, da die Gesell-
schaften im Jahr 2010 keine Aktiva und Passiva mehr enthielten.

Am 1. Marz 2010 verkaufte die Deutsche Pfandbriefbank AG ihren
Anteil von 5% an der ILLIT Grundstiicks- und Verwaltungsgesell-
schaft mbH & Co. KG iL., Grinwald, zu einem Verkaufspreis von
weniger als 1 Mio. €. Aus der VerauBerung resultierte kein Gewinn
oder Verlust.

Die Hypo Real Estate Systems GmbH, Minchen, wurde in pbb Ser-
vices GmbH umfirmiert.

Die Zweckgesellschaften Kiel Il Ltd., Kiel IV Ltd. und Kiel V Ltd,
St. Helier, Jersey, wurden zum 26. Februar beziehungsweise zum
30. April 2010 aufgeldst. Die Vermdgensgegenstande der Gesell-
schaften wurden im Tausch gegen die emittierten Tranchen an die
Deutsche Pfandbriefbank AG Ubertragen. Aus dem Aktivtausch in
der Bilanz ergaben sich keine wesentlichen Auswirkungen in der
Gewinn-und-Verlust-Rechnung.



Die HRE und damit auch der Konzern Deutsche Pfandbriefbank
haben ihr Geschéaft neu ausgerichtet. Dabei werden die zukunftsfa-
higen Geschaftsfelder herausgearbeitet, wofiir die strategischen
Aktivitaten in der Kernbank Deutsche Pfandbriefbank AG gebindelt
wurden. Entsprechend dieser strategischen Neuausrichtung wurde
auch die Segmentstruktur angepasst; die Vorjahresangaben wurden
nach der neuen Segmentstruktur ermittelt. Das strategische Ge-
schéaft der Finanzierungen des 6ffentlichen Sektors wird im Segment
Public Sector Finance zusammengefasst, das strategische Geschaft
in der gewerblichen Immobilienfinanzierung im Segment Real Estate
Finance. Das nicht-strategische Geschéft wird im Segment Value
Portfolio erfasst.

Das Geschaftssegment Public Sector
Finance umfasst die Finanzierungen des offentlichen Sektors, die
nach deutschem Recht deckungsstockfahig sind. Neugeschéaft
soll mit Fokus auf die Primarmarkte erfolgen, also durch die direkte
Finanzierung &ffentlicher Kérperschaften und mit einer konservativen
Refinanzierungsstrategie. Ziel ist eine Konzentration auf pfandbrief-
fahige Méarkte mit exzellenten Landerratings. Die Zielgruppe fir die-
ses Geschéft sind profitable Kundensegmente mit einem adéquaten
Risikoniveau: Regionen, Stadte und Gemeinden sowie staatlich
garantierte 6ffentliche Korperschaften und garantierte Public-
Private-Partnerships.

Das Geschaftssegment Real Estate
Finance umfasst samtliche gewerblichen Immobilienfinanzierungen
des Konzerns. Der Schwerpunkt des Neugeschéftes liegt auf der
Finanzierung bereits bestehender Objekte mit konservativer Refinan-
zierungsstrategie flr professionelle Investoren. Entwicklungsfinan-
zierungen werden nur selektiv vorgenommen. Die wesentlichen
Markte dieses Segments sind insbesondere Deutschland, GroBbri-
tannien und Frankreich sowie andere ausgewdhlte européische
Regionen, in denen die Deutsche Pfandbriefbank AG schon in der
Vergangenheit aktiv war. Dabei sind fir eigenstandiges Geschéft
auskémmliche LosgroBen und risikoadaquate Beleihungsausléufe
Voraussetzung. Strategische Partnerschaften werden mit anderen
Instituten mit dem Ziel geschlossen, durch Syndizierungen und
Konsortialfinanzierungen fir Kunden auch héhere Beleihungsaus-
laufe und gréBere Volumina zu ermdglichen.

Das Geschéaftssegment Value Portfolio bein-
haltet nicht-strategische Portfolios des Konzerns Deutsche Pfand-
briefbank wie zum Beispiel CDOs, Commercial Mortgage Backed
Securities und Residential Mortgage Backed Securities.
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Die Darstellung der Segmente des Konzerns Deutsche Pfandbrief-
bank basiert auf dem internen Berichtswesen, das gemaB IFRS
erstellt wird. Ertrage und Aufwendungen werden den Segmenten
verursachungsgerecht zugeordnet. Der externe Zinsiberschuss des
Konzerns wird den Segmenten auf Basis der Marktzinsmethode
kalkulatorisch zugeordnet.

Mit der Spalte erfolgt die Uberleitung
der Summe der Segmentergebnisse auf das Konzernergebnis. Sie
enthalt neben den Konsolidierungen bestimmte Aufwendungen
und Ertrége, die nicht in den Verantwortungsbereich der operativen
Segmente fallen.

Die Cost-Income-Ratio ist das Verhéltnis zwischen dem Verwaltungs-
aufwand und den operativen Ertragen, bestehend aus dem Zins-
Uberschuss und &hnlichen Ertrdgen, dem Provisionslberschuss, dem
Handelsergebnis, dem Finanzanlageergebnis, dem Ergebnis aus
Sicherungszusammenhéngen und dem Saldo der sonstigen be-
trieblichen Ertrage/Aufwendungen.



Ertrage/Aufwendungen

in Mio. €
Operative Ertrage

ZinsUberschuss und ahnliche Ertrage

Provisionslberschuss

Handelsergebnis

Finanzanlageergebnis

Ergebnis aus Sicherungszusammenhangen

Saldo sonstige betriebliche

Ertrage/Aufwendungen

Kreditrisikovorsorge

Verwaltungsaufwand

Saldo Ubrige Ertrage/Aufwendungen

Ergebnis vor Steuern

Cost-Income-Ratio

in %
Cost-Income-Ratio
(auf Basis der operativen Ertrage)

1.1.-30.6.2010
1.1.-30.6.2009
Kombinierte Zahlen 1.1.-30.6.2009
1.1.-80.6.2010
1.1.-30.6.2009
Kombinierte Zahlen 1.1.-30.6.2009
1.1.-30.6.2010
1.1.-30.6.2009
Kombinierte Zahlen 1.1.-30.6.2009
1.1.-30.6.2010
1.1.-30.6.2009
Kombinierte Zahlen 1.1.-30.6.2009
1.1.-30.6.2010
1.1.-80.6.2009
Kombinierte Zahlen 1.1.-30.6.2009
1.1.-30.6.2010
1.1.-30.6.2009
Kombinierte Zahlen 1.1.-30.6.2009
1.1.-30.6.2010
1.1.-30.6.2009
Kombinierte Zahlen 1.1.-30.6.2009
1.1.-30.6.2010
1.1.-80.6.2009
Kombinierte Zahlen 1.1.-30.6.2009
1.1.-30.6.2010
1.1.-30.6.2009
Kombinierte Zahlen 1.1.-30.6.2009
1.1.-80.6.2010
1.1.-30.6.2009
Kombinierte Zahlen 1.1.-30.6.2009
1.1.-30.6.2010
1.1.-80.6.2009
Kombinierte Zahlen 1.1.-30.6.2009

PSF
45
=
70
51

76
-3
-1
=7

27

22

13
-9
46

1.1.-30.6.2010
1.1.-30.6.2009

Kombinierte Zahlen 1.1.-30.6.2009

REF
265
340
340
311
344
344

-4
-2
-2

395

1048

1047
87

76
85

-217
-784
=792

PSF
60,0
>100,0
314

VP
-46
-204
—201
-21
-64
-61
—47
—52
—52
23
—-61
—-61
=l
=27
=27

16
20
24

-63
-226
-225

REF
32,8
224
25,0

Consolidation &
Adjustments

—44
-101
-104

-1

-29

-30

-39
-16
—-33

-56
- 41

13
15
-85
-89
-90

VP
>100,0
>100,0
>100,0
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Deutsche
Pfandbriefbank

220
34
105
330
251
329
-8
-6
-12
-48
-109
—-108
=17
-28
-28
-39
-16
-33

-58
-43
401
1.048
1.049
17
107
132

15
-352
-1.108
-1.061

Deutsche
Pfandbriefbank

777
>100,0
>100,0



6 Bankaufsichtsrechtliche Kennzahlen (auf HGB-Basis) nach
Geschaftssegmenten

GeméaB der »Waiver-Regelung« nach § 2a KWG ist die Deutsche
Pfandbriefbank AG nicht verpflichtet, auf Institutsebene die Eigen-
mittel- und Kernkapitalquoten zu ermitteln.

Die Waiver-Regelung nach § 2a KWG besagt, dass ein Kredit- oder
Finanzdienstleistungsinstitut mit Sitz im Inland, das Teil einer ber-
wachten Institutsgruppe oder Finanzholdinggruppe ist, die Vorschriften
> zur Solvabilitat (Eigenkapital im Verhaltnis zu Risikoaktiva)
> zum GroBkredit (Eigenkapital im Verhaltnis zu Krediten an einzelne
Kreditnehmereinheiten)
> zur Errichtung interner Kontrollverfahren nach § 25a KWG
nicht einhalten muss, wenn bestimmte Voraussetzungen erfiillt sind.

7 Aufgliederung der operativen Ertrage
Operative Ertrage nach Produkten

Operative Ertrage nach Produkten
1.1.-

in Mio. € 30.6.2009
Public-Sector-Finanzierungen =i
Commercial-Real-Estate-Finanzierungen 340
Sonstige Produkte -305
Insgesamt 34
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Angaben zur Gewinn-und-Verlust-Rechnung

8 Zinsliberschuss und ahnliche Ertréage

Zinsliberschuss und &hnliche Ertrage

nach Ertrags-/Aufwandsart 11—

in Mio. € 30.6.2009
Zinsertrage und dhnliche Ertrage 2.373
Kredit- und Geldmarktgeschéfte 1.761
Festverzinsliche Wertpapiere und Schuldbuch-

forderungen 516
Laufendes Ergebnis aus Swap-Geschaften

(Saldo aus Zinsertragen und Zinsaufwendungen) 96
Zinsaufwendungen und

ahnliche Aufwendungen 2122
Verbindlichkeiten 521
Verbriefte Verbindlichkeiten 1546
Nachrangkapital 55
Insgesamt 251

Die Gesamtzinsertrage fir finanzielle Vermdgenswerte, die nicht als
erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert zu bewerten einge-
stuft sind, betragen 2,2 Mrd. € (1.1.-30.6.2009: 2,2 Mrd. €). Die
Gesamtzinsaufwendungen fir finanzielle Verbindlichkeiten, die nicht
als erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert zu bewerten einge-
stuft sind, belaufen sich auf 2,2 Mrd. € (1.1,—30.6.2009: 2,1 Mrd. €).

Die Position Zinsuberschuss und ahnliche Ertrage enthalt einen Er-
trag in Héhe von 44 Mio. € (1.1.—30.6.2009: 56 Mio. €) aus der
durch Zeitablauf bedingten Erhéhung des Barwerts der wertberich-
tigten Forderungen und einen Aufwand in Hohe von —8 Mio. € aus
der durch Zeitablauf bedingten Erhéhung des Barwerts abgewerteter
Verbindlichkeiten (1.1.—30.6.2009: =12 Mio. €).

9 Provisionsiiberschuss

Provisionsiiberschuss
11—

in Mio. € 30.6.2009
Wertpapier- und Depotgeschéft =2
Kreditgeschaft und sonstiges
Dienstleistungsgeschaft -4
darunter:
Aufwendungen fiir Liquiditatsunterstiitzung =l
Insgesamt -6




Der Provisionsiberschuss resultiert ausschlieBlich aus finanziellen
Vermogenswerten und finanziellen Verbindlichkeiten, die nicht er-
folgswirksam zum Fair Value bewertet werden.

10 Handelsergebnis

aus Zinsinstrumenten und zugehorigen Derivaten

aus Kreditrisikoinstrumenten

und zugehdrigen Derivaten -62

Insgesamt -109

11 Finanzanlageergebnis

Ertrage aus Finanzanlagen

Aufwendungen aus Finanzanlagen 34

Insgesamt -28

Nach Bewertungskategorien ergibt sich folgende Aufteilung des
Finanzanlageergebnisses:

AfS-Finanzanlagen

LaR-Finanzanlagen -33

Insgesamt -28
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12 Ergebnis aus Sicherungszusammenhangen

Ergebnis aus Fair Value Hedge Accounting

Bewertungsergebnis des Grundgeschafts 8
Bewertungsergebnis des Sicherungsgeschafts -16
Ergebnis aus dFVTPL-Vermogenswerten
und zugehorigen Derivaten =
Bewertungsergebnis aus
dFVTPL-Vermégenswerten 7
Bewertungsergebnis aus zugehdrigen
Derivaten =15
Erfolgswirksame Ineffizienzen aus
Cashflow Hedge Accounting =
Insgesamt -16

13 Saldo sonstige betriebliche Ertrage/Aufwendungen

Sonstige betriebliche Ertrage

Sonstige betriebliche Aufwendungen 63
Saldo sonstige betriebliche
Ertrage/Aufwendungen -58

Der Saldo aus sonstigen betrieblichen Ertragen/Aufwendungen
enthalt Effekte aus der Wahrungsumrechnung in Hohe von — 18 Mio. €
(1.1.-30.6.2009: —57 Mio. €).




14 Kreditrisikovorsorge

Wertberichtigungen auf Forderungen

Zufuhrungen 1.069
Auflésungen =29
Rickstellungen fiir Eventualverbindlichkeiten
und andere Verpflichtungen 2
Zuflihrungen 2
Auflésungen =
Eingange auf abgeschriebene Forderungen =i
Insgesamt 1.048

Die Bestandsentwicklung der Einzelwertberichtigungen auf Forde-
rungen und der portfoliobasierten Wertberichtigungen ist in der Note
Wertberichtigungen auf Forderungen dargestellt.

15 Verwaltungsaufwand

Personalaufwand
Lohne und Gehalter 39
Soziale Abgaben 5
Aufwendungen fir Altersversorgung
und Unterstiitzung 3
Andere Verwaltungsaufwendungen 53
Abschreibungen und Wertberichtigungen 7
auf Software und sonstige immaterielle
Vermogenswerte ohne Geschéfts- oder
Firmenwerte 5
auf Sachanlagen 2
Insgesamt 107

Cost-Income-Ratio
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16 Saldo lbrige Ertrage/Aufwendungen

Ubrige Ertrage

darunter:
Auflésungen von Restrukturierungs-

rlickstellungen 21
Ubrige Aufwendungen 8

darunter:

Zufuihrungen zu Restrukturierungsriickstellungen 8
Saldo ubrige Ertrage/Aufwendungen 13

17 Ertragsteuern

Tatsachliche Steuern

Latente Steuern =27
darunter:
Latente Steuern auf Verlustvortrage 1
Insgesamt -21

18 Nettogewinne/Nettoverluste

Die Gewinn-und-Verlust-Rechnung enthalt folgende erfolgswirksame
Nettogewinne/Nettoverluste gemaB IFRS 7.20(a):

Loans and Receivables

Available for Sale B
Held for Trading -88
Designated at Fair Value through P&L =8
Finanzielle Verbindlichkeiten zu fortgefiihrten

Anschaffungskosten 321
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Angaben zur Bilanz 21 Forderungen an Kunden

19 Handelsaktiva

Kredite und Darlehen

Positive Marktwerte aus derivativen Kommunaldarlehen 86.277
Finanzinstrumenten 360 Immobilienfinanzierungen 54303
Stand-alone-Derivate des Bankbuchs 1.0756 Sonstige Forderungen 641
Geldanlagen -
Insgesamt 1.435
Insgesamt 91.221

20 Forderungen an Kreditinstitute

Unbestimmte Laufzeiten

Befristet mit Restlaufzeit 91.220
Kredite und Darlehen bis 3 Monate 6.5639
Kommunaldarlehen 9.126 Uber 3 Monate bis 1Jahr 10.765
Immobilienfinanzierungen 42 Uber 1Jahr bis 5 Jahre 35.814
Sonstige Forderungen 68.799 Uber b Jahre 38.102
Geldanlagen 184
Insgesamt 91.221
Insgesamt 78.151

22 Kreditvolumen

Taglich fallig

Befristet mit Restlaufzeit 73.984
bis 3 Monate 63.858 Kredite und Darlehen an Kreditinstitute 77967
Uber 3 Monate bis 1Jahr 3.142 Kredite und Darlehen an Kunden 91.221
Uber 1Jahr bis 5 Jahre 2502 Eventualverbindlichkeiten 689

Uber 5 Jahre 4.482
Insgesamt 169.877

Insgesamt 78.151
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23 Wertberichtigungen auf Forderungen
Bestandsentwicklung
Einzelwertberichtigungen Portfoliobasierte
in Mio. € auf Forderungen Wertberichtigungen Insgesamt
Bestand zum 1.1.2009 1.402 439 1.841
Erfolgswirksame Veranderungen 1.662 112 1.774
Bruttozufiihrungen 1.895 124 2.019
Auflésungen -130 = -130
Durch Zeitablauf bedingte Erhéhung des Barwerts (Unwinding) -103 = -103
Auflésung Modellreserve = -12 -12
Erfolgsneutrale Veranderungen —288 =1 —289
Zu- und Abgange im Konsolidierungskreis = 2 2
Inanspruchnahme von bestehenden Wertberichtigungen —-357 -3 -360
Umbuchungen 3 = 3
Auswirkungen aus Wahrungsumrechnung und andere
nicht erfolgswirksame Veréanderungen 66 = 66
Bestand zum 31.12.2009 2.776 550 3.326
Bestand zum 1.1.2010 2.776 550 3.326
Erfolgswirksame Veranderungen 378 -21 357
Bruttozufiihrungen 47 4 475
Auflésungen -49 -24 =73
Durch Zeitablauf bedingte Erhéhung des Barwerts (Unwinding) -44 = 44
Auflésung Modellreserve = =1 =1
Erfolgsneutrale Veranderungen -130 =1 -131
Zu- und Abgénge im Konsolidierungskreis - - -
Inanspruchnahme von bestehenden Wertberichtigungen —-316 -1 - 316
Umbuchungen = = =
Auswirkungen aus Wahrungsumrechnung und andere
nicht erfolgswirksame Verénderungen 185 = 185
Bestand zum 30.6.2010 3.024 528 3.552

Die Wertberichtigungen sind ausschlieBlich auf Forderungen fir
finanzielle Vermdgenswerte der Bewertungskategorie Loans and
Receivables gebildet.




24 Finanzanlagen

Zusammensetzung
in Mio. € 31.12.2009
AfS-Finanzanlagen 2.811
Anteile an nicht konsolidierten
Tochterunternehmen 2
Beteiligungen 7
Schuldverschreibungen und andere
festverzinsliche Wertpapiere 2.799
Aktien und andere nicht festverzinsliche
Wertpapiere 3
dFVTPL-Finanzanlagen 925
Schuldverschreibungen und andere
festverzinsliche Wertpapiere 925
LaR-Finanzanlagen 27178
Schuldverschreibungen und andere
festverzinsliche Wertpapiere 27178
Insgesamt 30.914

Der Buchwert der LaR-Finanzanlagen wurde um portfoliobasierte
Wertberichtigungen in Héhe von 48 Mio. € gemindert (31. Dezember
2009: 33 Mio. €).

Finanzanlagen nach Fristen

in Mio. € 31.12.2009
Unbestimmte Laufzeiten 12
Befristet mit Restlaufzeit 30.902

bis 3 Monate 736

Uber 3 Monate bis 1Jahr 2,682
Uber 1Jahr bis 5 Jahre 9.5649
Uber 5 Jahre 17935
Insgesamt 30.914

Der Konzern Deutsche Pfandbriefbank hat die IASB-Anderungen
vom 13. Oktober 2008 zu IAS 39 und IFRS 7 angewendet und
finanzielle Vermdgenswerte umkategorisiert. Als fir eine Umgliede-
rung infrage kommend hat der Konzern Deutsche Pfandbriefbank
jene Vermogenswerte identifiziert, bei denen zum Zeitpunkt der
Umkategorisierung eindeutig keine kurzfristige Verkaufs- oder
Handelsabsicht mehr bestand, sondern die stattdessen auf absehbare
Zeitim Bestand gehalten werden sollen und die die Voraussetzungen
der Kategorie Loans and Receivables nach IAS 39 (unter anderem
kein Handel auf einem aktiven Markt) erfiiliten. Die umkategorisierten
Bestande werden unter den Finanzanlagen ausgewiesen.
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Die ehemalige Hypo Real Estate Bank AG und die ehemalige DEPFA
Deutsche Pfandbriefbank AG haben rickwirkend zum 1. Juli 2008
Finanzanlagen der Kategorie Available-for-Sale in Hohe von 20,7
beziehungsweise 9,5 Mrd. € (insgesamt 30,2 Mrd. €) umgewidmet.

Zum Zeitpunkt der Umgliederung lag der Effektivzins der AfS-
Wertpapiere zwischen 0,25 % und 34,4 %.

Seit dem Zeitpunkt der Umkategorisierung sind Wertpapiere mit
einem (umklassifizierten) Buchwert von rund 5,8 Mrd. € fallig ge-
worden.

In den ersten sechs Monaten des Geschaftsjahres 2010 wurden
aufgrund der beschlossenen Reduzierung von Portfolios Wertpapiere
mit einem umklassifizierten Buchwert von 0,3 Mrd. € (2009:
1,3 Mrd. €) verkauft. Dabei entstand ein Nettogewinn von 1 Mio. €
(2009: Nettoverlust — 103 Mio €). Die Umklassifizierung der AfS-
Wertpapiere fihrte zu keiner Ausweisénderung der laufenden Zins-
ertrége; diese werden wie zuvor im Zinsiiberschuss und &hnlichen
Ertragen gezeigt.

Die folgenden Tabellen enthalten neben den Buchwerten und bei-
zulegenden Zeitwerten per 30. Juni 2010 beziehungsweise 31. De-
zember 2009 auch die Gewinne und Verluste aus der Veranderung
der beizulegenden Zeitwerte, die ohne Umgliederung im ersten
Halbjahr 2010 beziehungsweise im Geschéftsjahr 2009 angefallen
waren.
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aus:

Finanzanlagen
Available for Sale (AfS) 1.7.2008 22,8 21,5 -27 -673

aus:

Finanzanlagen

Available for Sale (AfS) 1.7.2008 241 329 =135 381
25 Sonstige Aktiva 27 Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditinstituten

Positive beizulegende Zeitwerte aus derivativen

Finanzinstrumenten 11.389 Taglich fallig

Hedging-Derivate 11.389 Befristet mit Restlaufzeit 66.730
Micro Fair Value Hedge 2.884 bis 3 Monate 57608
Cashflow Hedge 8,505 Uber 3 Monate bis 1Jahr 7034
Rettungserwerbe 108 Uber 1Jahr bis 5 Jahre 1.168
Sonstige Vermogenswerte 285 ber 5 Jahre 930

Rechnungsabgrenzungsposten 19
Insgesamt 67.625

Insgesamt 11.801

28 Verbindlichkeiten gegeniiber Kunden
26 Ertragsteueranspriiche

Taglich fallig

Tatsachliche Steueranspriiche 131 Befristet mit Restlaufzeit 12.325
Latente Steueranspriiche 4234 bis 3 Monate 205
iber 3 Monate bis 1Jahr 1.572

Insgesamt 4.365 Uber 1Jahr bis 5 Jahre 3.809
Uber 5 Jahre 6.739

Insgesamt 12.378




29 Verbriefte Verbindlichkeiten

Verbriefte Verbindlichkeiten
nach Fristen

in Mio. € 31.12.2009
Befristet mit Restlaufzeit
bis 3 Monate 8.225
Uiber 3 Monate bis 1Jahr 39.141
Uber 1Jahr bis 5 Jahre 31.664
lber 5 Jahre 30.163
Insgesamt 109.193
30 Handelspassiva
Handelspassiva
in Mio. € 31.12.2009
Negative Marktwerte aus derivativen
Finanzinstrumenten 452
Sonstige Handelspassiva 2
Stand-alone-Derivate des Bankbuchs 1.418
Insgesamt 1.872
31 Riickstellungen
Zusammensetzung
in Mio. € 31.12.2009
Rickstellungen fiir Pensionen und
ahnliche Verpflichtungen 5
Restrukturierungsriickstellungen 100
Ruckstellungen fiir Eventualverbindlichkeiten
und andere Verpflichtungen 1
Sonstige Riickstellungen 37
darunter:
Langfristige Verpflichtungen gegentiber
Arbeitnehmern 4
Insgesamt 153

Die Deutsche Pfandbriefbank AG hat mit Wirkung zum 1. Januar
2005 durch Abschluss einer nach IAS 19 als Qualifying Insurance
Policy qualifizierten Riickdeckungsversicherung Teile der Risiken aus
den leistungsorientierten Pensionszusagen abgesichert. Die erwar-
tete Rendite des Planvermdégens wurde gemaB der Anlagestrategie
des Planvermdgens aus dem langfristigen risikolosen Zinssatz ab-
geleitet.
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Rechtsrisiken (Prozessrisiken) Die Deutsche Pfandbriefbank
AG ist Antragsgegnerin in einem Spruchverfahren, im Zusammen-
hang mit der Fusion der Bayerischen Handelsbank AG, Niirnberger
Hypothekenbank AG und Slddeutschen Bodencreditbank AG im
Jahr 2001, die damals zur Griindung der HVB Real Estate Bank AG
fuhrte.

Im Zusammenhang mit dem Riickerwerb der Quadra Realty Trust Inc.
wurde im Jahr 2008 eine Sammelklage unter anderem gegen die
Hypo Real Estate Capital Corporation, eine Tochtergesellschaft der
Deutschen Pfandbriefbank AG, eingereicht.

Gegen die Niederlassung Mailand der Deutschen Pfandbriefbank
AG haben zwei Gesellschaften im Mai 2008 vor einem rémischen
Gericht Klage auf Zahlung eines mittleren zweistelligen Millionen-
betragsim Zusammenhang mit der Nichtausreichung eines Darlehens
erhoben.

Im Marz 2009 hat ein ehemals fur die Deutsche Pfandbriefbank in
Frankreich tatiger gewesener Kreditvermittler eine Klage gegen die
Deutsche Pfandbriefbank beim Landgericht Stuttgart eingereicht,
in der er Schadenersatz in Héhe von mindestens 20 Mio. € wegen
der Aussetzung des Kooperationsvertrags fordert.

Die Entscheidung des Vorstands, fiir das Jahr 2008 keine diskreti-
onare variable Vergltung zu zahlen, hat seitdem bereits mehrere
anhangige beziehungsweise angedrohte arbeitsgerichtliche Verfah-
ren mit Mitarbeitern in Deutschland zur Folge. Die Frage, ob und in
welcher Hohe Bonusanspriiche der Mitarbeiter fir das Jahr 2008
bestehen, ist eine Frage der Vertragsauslegung, insbesondere der
Auslegung des billigen Ermessens sowie der Anwendung des
Rechts der Allgemeinen Geschéftsbedingungen im Einzelfall. Bislang
sind finf erstinstanzliche Urteile gegen die Deutsche Pfandbrief-
bank und ein erstinstanzliches Urteil gegen die pbb Services GmbH
zum Bonus fiir das Jahr 2008 ergangen (Arbeitsgericht Miinchen),
in welchen den Bonusklagen in unterschiedlichen Hohen stattge-
geben wurden. Jedoch sind zwischenzeitlich auch zwei erstinstanz-
liche Urteile (Arbeitsgericht Miinchen und Arbeitsgericht Stuttgart,
letzteres stammt vom Juli 2010) zugunsten der Bank ergangen, in
welchen die Bonusklagen jeweils vollstandig abgewiesen wurden.
Die Gesellschaft beabsichtigt, Rechtsmittel gegen die den Bonus-
klagen (teilweise) stattgebenden Urteile einzulegen und hat dies in
funf Fallen bereits getan. Es ist nicht auszuschlieBen, dass von weite-
ren Mitarbeitern Bonusanspriiche fir 2008 erfolgreich geltend
gemacht werden, jedoch zeigen die zugunsten der Bank ergangenen
Entscheidungen der Arbeitsgerichte Miinchen und Stuttgart, dass
die Gerichte ihren Entscheidungsspielraum auch dazu nutzen konnen,
die Klagen vollstandig abzuweisen.




Fir das Jahr 2009 wurden ebenso von Mitarbeitern Bonusanspri-
che teilweise gerichtlich geltend gemacht. Der Vorstand hat die
Entscheidung getroffen, auch fir das Jahr 2009 keine diskretiona-
re variable Vergltung zu zahlen. Auch hier ist nicht auszuschlieBen,
dass von weiteren Mitarbeitern Bonusanspriiche fir 2009 erfolg-
reich geltend gemacht werden. Wir gehen jedoch davon aus, dass
aufgrund der im Rahmen einer Ersatzldsung angebotenen freiwilli-
gen einmaligen Zahlung fur den Entfall einer diskretionéren variab-
len Vergltung fir 2009 (in Deutschland gegen einen Verzicht),
Klagen auf Zahlung von diskretionérer Vergitung fir 2009 eher
die Ausnahme sein werden.

32 Sonstige Passiva

Sonstige Passiva

in Mio. € 31.12.2009
Negative beizulegende Zeitwerte aus derivativen
Finanzinstrumenten 13.087
Hedging-Derivate 13.020
Micro Fair Value Hedge 3.784
Cashflow Hedge 9.236
Derivate, die dFVTPL-Finanzinstrumente sichern 67
Sonstige Verbindlichkeiten 451
Rechnungsabgrenzungsposten 97
Insgesamt 13.635
33 Ertragsteuerverpflichtungen
Ertragsteuerverpflichtungen
in Mio. € 31.12.2009
Tatsachliche Steuerverpflichtungen 85
Latente Steuerverpflichtungen 3.648
Insgesamt 3.733
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34 Nachrangkapital

Zusammensetzung
in Mio. € 31.12.2009
Nachrangige Verbindlichkeiten 3.626
Genussrechtskapital 13
Hybride Kapitalinstrumente 266
Insgesamt 3.895
Nachrangkapital nach Fristen
in Mio. € 31.12.2009
Befristet mit Restlaufzeit
bis 3 Monate 32
iber 3 Monate bis 1Jahr 217
Uber 1Jahr bis 5 Jahre 1.353
tber 5 Jahre 2.293
Insgesamt 3.895

35 Beizulegende Zeitwerte (Fair Values)
der Finanzinstrumente

Die angegebenen beizulegenden Zeitwerte der Finanzinstrumente
gemaB IFRS 7 entsprechen nach Auffassung des Konzerns Deutsche
Pfandbriefbank den Betragen, zu denen am Abschlussstichtag
zwischen sachverstandigen, vertragswilligen und voneinander unab-
hangigen Geschéftspartnern ein Vermégenswert getauscht oder
eine Verbindlichkeit beglichen werden konnte. Die beizulegenden
Zeitwerte wurden stichtagsbezogen auf Basis der zur Verfligung
stehenden Marktinformationen sowie anhand der in der Note Finan-
zinstrumente im Geschéftsbericht 2009 des Konzerns Deutsche
Pfandbriefbank dargestellten Bewertungsmethoden ermittelt.

GemaB der im Marz 2009 veréffentlichen Anderung des IFRS 7

»Financial Instruments: Disclosures« sind alle finanziellen Vermdgens-

werte und Verbindlichkeiten des Konzerns Deutsche Pfandbriefbank,

die zum Fair Value bewertet werden, in Fair-Value-Hierarchien einzu-

teilen. Diese dreistufige Hierarchie beruht auf der Beobachtbarkeit

der Parameter, die fir die Fair-Value-Bewertung verwendet werden.

> Level 1—in aktiven Markten notierte Marktpreise (unbereinigt) fiir
identische Vermdgenswerte oder Verbindlichkeiten

> Level 2 — Bewertungsverfahren mittels direkt oder indirekt beob-
achtbarer, marktbasierter Parameter, die aber nicht als notierte
Kurse des Level 1 gelten

> Level 3 — Bewertungsverfahren, die nicht auf beobachtbaren
Marktdaten beruhen (nicht beobachtbare Parameter)
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In den folgenden Tabellen sind die zum Fair Value bewerteten finan-
ziellen Vermdgenswerte und finanziellen Verbindlichkeiten der Fair
Value-Hierarchie zugeordnet:

Fair-Value-Hierarchie am 30.6.2010

in Mio. € Insgesamt Level 1 Level 2 Level 3

Aktiva

Erfolgswirksam zum Fair Value bewertete finanzielle Vermogenswerte 6.665 763 5.878 34
Handelsaktiva 2.074 = 2.061 13
dFVTPL-Finanzanlagen 860 753 107 =
Hedging-Derivate 3.731 = 3.710 21

Erfolgsneutral zum Fair Value bewertete finanzielle Vermdgenswerte 14.340 2.759 11.529 52
AfS-Finanzanlagen” 2.768 2.759 9 =
Cashflow-Hedge-Derivate 11.672 = 11.620 52

Insgesamt 21.005 3.512 17.407 86

Passiva

Erfolgswirksam zum Fair Value bewertete finanzielle Verbindlichkeiten 7.742 = 7294 448
Handelspassiva 2.605 = 2.164 441
Hedging-Derivate 5.062 = 5.055 7
Derivate, die dFVTPL-Finanzinstrumente sichern 75 - 75 -

Erfolgsneutral zum Fair Value bewertete finanzielle Verbindlichkeiten 11.713 = 11.696 17
Cashflow-Hedge-Derivate 11.713 = 11.696 17

Insgesamt 19.455 - 18.990 465

" ohne Anteile an nicht konsolidierten Tochterunternehmen und Beteiligungen

Fair-Value-Hierarchie am 31.12.2009

in Mio. € Insgesamt Level 1 Level 2 Level 3

Aktiva

Erfolgswirksam zum Fair Value bewertete finanzielle Vermégenswerte 5244 871 4.346 27
Handelsaktiva 1.435 = 1.426 9
dFVTPL-Finanzanlagen 925 871 54 =
Hedging-Derivate 2.884 - 2.866 18

Erfolgsneutral zum Fair Value bewertete finanzielle Vermégenswerte 11.307 2.792 8.467 48
AfS-Finanzanlagen” 2.802 2.792 10 =
Cashflow-Hedge-Derivate 8.505 = 8.457 48

Insgesamt 16.551 3.663 12.813 75

Passiva

Erfolgswirksam zum Fair Value bewertete finanzielle Verbindlichkeiten 5.723 = 5.480 243
Handelspassiva 1.872 = 1.636 236
Hedging-Derivate 3.784 - 3.777 7
Derivate, die dFVTPL-Finanzinstrumente sichern 67 — 67 -

Erfolgsneutral zum Fair Value bewertete finanzielle Verbindlichkeiten 9.236 = 9.218 18
Cashflow-Hedge-Derivate 9.236 = 9.218 18

Insgesamt 14.959 - 14.698 261

" ohne Anteile an nicht konsolidierten Tochterunternehmen und Beteiligungen



Im ersten Halbjahr 2010 waren aufgrund von verénderten Markt-
verhéltnissen fur bestimmte Finanzinstrumente auf aktiven Méarkten
notierte Marktpreise nicht mehr verfigbar. Nichtsdestotrotz konn-
ten die Fair Values dieser Finanzinstrumente auf der Grundlage von
am Markt beobachtbaren Inputdaten ermittelt werden. Infolge des-
sen wurden finanzielle Vermégenswerte mit einem Fair Value von
B6 Mio. € (2009: 63 Mio. €) aus Level 1in Level 2 der Fair-Value-
Hierarchie umklassifiziert.

Umklassifizierungen aus Level 2 in Level 1 erfolgten in 2010 sowie
im Geschéftsjahr 2009 nicht.

Die folgenden Tabellen zeigen die Veranderungen der Level 3 zuge-
ordneten Instrumente im ersten Halbjahr 2010 sowie im Geschéafts-
jahr 2009:

Veranderungen der Level 3 zugeordneten
finanziellen Vermégenswerte

in Mio. €

Stand zum 1.1.2009

Gesamtergebnis erfasst in
Gewinn-und-Verlust-Rechnung
Eigenkapital

Zukéufe

Verkaufe

Emissionen

Riickzahlungen

Umbuchungen in Level 3

Umbuchungen aus Level 3

Stand zum 31.12.2009

Stand zum 1.1.2010

Gesamtergebnis erfasst in
Gewinn-und-Verlust-Rechnung
Eigenkapital

Zukaufe

Verkaufe

Emissionen

Riickzahlungen

Umbuchungen in Level 3

Umbuchungen aus Level 3

Stand zum 30.6.2010

Handelsaktiva

13
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Erfolgswirksam
zum Fair Value
bewertete finanzielle

Erfolgsneutral
zum Fair Value

bewertete finanzielle

Vermdgenswerte Vermogenswerte
Cashflow-
Hedging-Derivate Hedge-Derivate Insgesamt
12 34 51
15 - 19
= 14 14
-9 - -9
18 48 75
18 48 75
10 - 14
- 4
-7 - -7
21 52 86



Veranderungen der Level 3 zugeordneten
finanziellen Verbindlichkeiten

in Mio. €

Stand zum 1.1.2009

Gesamtergebnis erfasst in
Gewinn-und-Verlust-Rechnung
Eigenkapital

Zukaufe

Verkaufe

Emissionen

Rickzahlungen

Umbuchungen in Level 3

Umbuchungen aus Level 3

Stand zum 31.12.2009

Stand zum 1.1.2010

Gesamtergebnis erfasst in
Gewinn-und-Verlust-Rechnung
Eigenkapital

Zukéufe

Verkaufe

Emissionen

Riickzahlungen

Umbuchungen in Level 3

Umbuchungen aus Level 3

Stand zum 30.6.2010

Die im ersten Halbjahr 2010 insgesamt angefallenen erfolgswirk-
samen Gewinne oder Verluste in Hohe von —16 Mio. € sind den am
30. Juni 2010 gehaltenen dFVTPL-Vermdgenswerten und dFVTPL-
Verbindlichkeiten zuzuordnen. Die aus den dFVTPL-Vermogens-
werten resultierenden Gewinne oder Verluste (davon 4 Mio. € Han-
delsaktiva und 10 Mio. € Hedging-Derivate) sind im Handelsergebnis
(4 Mio. €) und im Ergebnis aus Sicherungszusammenhangen
(10 Mio. €) enthalten. Die aus den dFVTPL-Verbindlichkeiten resul-
tierenden Gewinne oder Verluste sind ausschlieBlich im Handels-
ergebnis (=30 Mio. €) enthalten.

Alle zum Bilanzstichtag direkt im Eigenkapital enthaltenen Gewinne
oder Verluste (5 Mio. €) betreffen Cashflow-Hedge-Derivate, die
zum 30. Juni 2010 gehalten wurden. Diese werden als Veranderungen
der Cashflow-Hedge-Riicklage ausgewiesen.

Handelspassiva

-610

-14

=2

-236

-30

=7

-441

Erfolgswirksam

zum Fair Value
bewertete finanzielle
Verbindlichkeiten

Hedging-Derivate

-35

28

Erfolgsneutral

zum Fair Value
bewertete finanzielle
Verbindlichkeiten

Cashflow-
Hedge-Derivate

-15

-18

-18

=17

76

Insgesamt
-660
14

-3
=2

-261

-30

={78

-465



Obwohl der Konzern Deutsche Pfandbriefbank davon ausgeht,
dass die von ihr geschatzten Fair Values zutreffend ermittelt wurden,
hat die Verwendung von verniinftigerweise moglichen alternativen
Inputparametern signifikante Auswirkungen auf den Fair Value. Die
folgenden Tabellen zeigem die Fair-Value-Sensitivitaten der Level 3
Instrumente aufgrund von verniinftigerweise mdglichen alternativen
Annahmen zum 30 Juni 2010 und zum 31. Dezember 2009.

Sensitivitaten der Level-3-Instrumente

am 30.6.2010 vorteilhafte  nachteilhafte
in Mio. € Anderungen  Anderungen
Aktiva
Erfolgswirksam zum Fair Value bewertete
finanzielle Vermégenswerte

Hedging-Derivate 1,5 -13
Insgesamt 1,5 -1,3
Passiva
Erfolgswirksam zum Fair Value bewertete
finanzielle Verbindlichkeiten

Handelspassiva 1,3 -1,3

Hedging-Derivate 0,1 -0,
Insgesamt 1,4 -1,4
Sensitivitdten der Level-3-Instrumente
am 31.12.2009 vorteilhafte  nachteilhafte
in Mio. € Anderungen  Anderungen
Aktiva
Erfolgswirksam zum Fair Value bewertete
finanzielle Vermogenswerte

Hedging-Derivate B3 =0}
Insgesamt 5,3 -51
Passiva
Erfolgswirksam zum Fair Value bewertete
finanzielle Verbindlichkeiten

Hedging-Derivate 0,3 -0,4
Insgesamt 0,3 -0,4

Die dargestellten vorteilhaften und nachteilhaften Anderungen sind
unabhangig voneinander berechnet worden. Fir die Derivate im
Cashflow Hedge Accounting wurden keine alternativen Fair Values
ermittelt, da diese der Absicherung von Zinsrisiken (zukinftige varia-
ble Zinszahlungen werden in feste Zahlungen getauscht) dienen.

Aufgrund von sich kompensierenden Derivaten sowie Sicherungs-
beziehungen bestehen Ausgleichseffekte, die sowohl die vorteil-
haften als auch die nachteilhaften Anderungen abmildern.
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36 Vermogenswerte und Verbindlichkeiten
nach Bewertungskategorien und Klassen

Vermoégenswerte und Verbindlichkeiten nach
Bewertungskategorien und Klassen

in Mio. € 31.12.2009
Vermoégenswerte

Loans and Receivables (LaR) 193.224
Available for Sale (AfS) 2.811
Held for Trading (HfT) 1.435
dFVTPL-Vermdgenswerte (dFVTPL) 995
Barreserve 618
Positive Marktwerte von Sicherungsderivaten 11.389
Verbindlichkeiten

Held for Trading (HfT) 1.872
Finanzielle Verbindlichkeiten zu fortgefihrten

Anschaffungskosten 193.238
Negative Marktwerte von Sicherungsderivaten 13.087




Im Januar 2010 hat die HRE Holding als Muttergesellschaft der
Deutschen Pfandbriefbank AG bei der FMSA einen Antrag auf
Errichtung einer Abwicklungsanstalt gestellt. Diesen Antrag hat die
FMSA am 8, Juli 2010 positiv beschieden und die Abwicklungsanstalt
»FMS Wertmanagement AOR« gegriindet. Die HRE und der Konzern
Deutsche Pfandbriefbank mochten nicht-strategische oder Not
leidende Vermogenswerte auf diese Abwicklungsanstalt Gbertragen.
Die zur Ubertragung vorgesehenen Vermoégenswerte und Verbind-
lichkeiten setzen sich ausschlieBlich aus Finanzinstrumenten zu-
sammen, bedirfen aber ungeachtet der bereits erfolgten Errichtung
der Abwicklungsanstalt noch der Genehmigung der FMSA und der
Européischen Kommission.

Es ist beabsichtigt (die Genehmigung durch FMSA und Européi-
sche Kommission vorausgesetzt), alle Finanzinstrumente sowohl
technisch als auch buchhalterisch im zweiten Halbjahr 2010 zu
Ubertragen, sodass die Abwicklungsanstalt zu diesem Zeitpunkt
(wirtschaftlicher) Eigentimer der Finanzinstrumente wird.

Die Ubertragung der Finanzinstrumente auf die Abwicklungsanstalt
erfolgt grundsatzlich in Form einer Spaltung beziehungsweise einer
Einzelrechtsnachfolge (beides nachstehend als »True Sale« bezeich-
net). Soweit ein True Sale aufgrund von rechtlichen oder operativen
Restriktionen nicht méglich ist, erfolgt die Ubertragung durch die
Einraumung von Unterbeteiligungen. Wéahrend bei einem True Sale
das Eigentum unmittelbar Gbergeht, wird bei einer Unterbeteiligung
grundsatzlich das wirtschaftliche Eigentum Ubertragen. Sofern diese
Ubertragungen aufgrund von rechtlichen oder technischen Restrikti-
onen nicht umsetzbar sind, werden in Ausnahmeféllen Gegenge-
schafte mit der Abwicklungsanstalt eingegangen, um die Marktrisiken
und/oder Liquiditatsrisiken zu bertragen. Diese Gegengeschéfte
qualifizieren nicht fir einen Abgang nach IAS 39.17 ff.

Als Gegenleistung fir die Ubertragung der Finanzinstrumente auf die
Abwicklungsanstalt erhalt die HRE einen Ausgleichsanspruch gegen-
Uber der Abwicklungsanstalt. Zudem wird der Finanzmarktstabili-
sierungsfonds als mittelbarer Alleingesellschafter der Deutschen
Pfandbriefbank AG Anteile an der Abwicklungsanstalt erhalten.
Infolgedessen hat der Konzern Deutsche Pfandbriefbank alle fir die
Ubertragung vorgesehenen Vermdgenswerte und Verbindlichkeiten
in Ubereinstimmung mit IFRS 5 als VerauBerungsgruppe klassifiziert.

Die zur Ubertragung vorgesehenen Finanzinstrumente werden in der
Bilanz separat als VerauBerungsgruppen dargestellt Der Anhang um-
fasst, abgesehen von dieser Note, die gesamten Vermdgenswerte
und Verbindlichkeiten. Es wird im Anhang demnach nicht unterschieden,
ob die Finanzinstrumente als VerauBerungsgruppen Klassifiziert sind
oder nicht. Im Einzelnen plant der Konzern Deutsche Pfandbriefbank
die folgenden Finanzinstrumente auf die Abwicklungsanstalt zu
Ubertragen:
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VeréuBerungsgruppen
Buchwert in Mio. € 30.6.2010
Aktiva
Handelsaktiva 905
Forderungen an Kreditinstitute 76.167
Forderungen an Kunden 23235
Wertberichtigungen auf Forderungen -2.566
Finanzanlagen 10.912
Sonstige Aktiva 260
Summe der Aktiva 107.903
Passiva
Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditinstituten 202
Verbriefte Verbindlichkeiten 19.983
Handelspassiva 2
Latente Ertragsteuerverpflichtungen 107
Verbindlichkeiten 20.294
Neubewertungsriicklage —346
AfS-Ricklage -140
Cashflow-Hedge-Rucklage -206
Eigenkapital -346
Summe der Passiva 19.948

Samtliche Finanzinstrumente sind in Ubereinstimmung mit IAS 39
zum 30. Juni 2010 bewertet. Alle direkt in der Neubewertungs-
ricklage erfassten kumulativen Ertrdge oder Aufwendungen, die in
Verbindung mit den zu Ubertragenden Vermdgenswerten stehen,
sind gesondert innerhalb des Eigenkapitals ausgewiesen.

Aus allen Geschaftssegmenten des Konzerns Deutsche Pfand-
briefbank sind nicht-strategische oder Not leidende Vermdgens-
werte zur Ubertragung vorgesehen, ohne dass jedoch ein Segment
vollstandig Ubertragen wird.



38 Uberfillige, aber nicht wertberichtigte Bestinde

LaR-Bestande

bis 3 Monate

lber 3 Monate bis 6 Monate 288
ber 6 Monate bis 1Jahr 205
Uber 1 Jahr 29292
Insgesamt 1.476

Buchwert der weder einzelwertberichtigten
noch Uberfalligen LaR-Bestande

Buchwert der tiberfalligen, aber nicht wert-

berichtigten LaR-Bestande (Gesamtbestand) 1,5
Buchwert der einzelwertberichtigten LaR-Bestéande
(netto) 24
Bestand portfoliobasierte Wertberichtigungen 0,6
Insgesamt 196,6
davon:
Forderungen an Kreditinstitute
(inklusive Geldanlagen) 78,2
Forderungen an Kunden (inklusive Geldanlagen) 91,2
Finanzanlagen (brutto) 272
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Sonstige Angaben

39 Eventualverbindlichkeiten und andere Verpflichtungen

Eventualverbindlichkeiten

aus Biirgschaften und Gewahrleistungsvertragen 689
Kreditblrgschaften 39
Erflillungsgarantien und Gewahrleistungen 650

Andere Verpflichtungen 2.691

Unwiderrufliche Kreditzusagen 2.649
Buchkredite 568
Avalkredite 60
Hypotheken- und Kommunaldarlehen 2.031

Sonstige Verpflichtungen 42

Insgesamt 3.380

40 Bankenaufsichtsrechtliche Kennzahlen (auf HGB-Basis)
GemaB der »Waiver-Regelung« nach § 2a KWG ist die Deutsche

Pfandbriefbank AG nicht verpflichtet, auf Institutsebene die Eigen-
mittel- und Kernkapitalquoten zu ermitteln.

41 Mitarbeiter

Mitarbeiter (ohne Auszubildende)
Auszubildende

Insgesamt 864




Miinchen, den 3. August 2010

Deutsche Pfandbriefbank Aktiengesellschaft
Der Vorstand

Manuela Better
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Dr. Bernhard Scholz

e LO.Q(@

Dr. Kai Wilhelm Franzmeyer

/[l

Alexander von Uslar

é‘;(

Frank Krings
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Versicherung der e

> Sonstige Angaben
> Versicherung der

g e Setz | | C h e N ve r't re'te r gesetzlichen Vertreter

Wir versichern nach bestem Wissen, dass geméB den anzuwenden-
den Rechnungslegungsgrundsatzen fiir die Zwischenberichterstat-
tung der Konzernzwischenabschluss ein den tatsachlichen Verhélt-
nissen entsprechendes Bild der Vermoégens-, Finanz- und
Ertragslage des Konzerns vermittelt und im Konzernzwischenla-
gebericht der Geschéftsverlauf einschlieBlich des Geschaftser-
gebnisses und die Lage des Konzerns so dargestellt sind, dass ein
den tatsachlichen Verhaltnissen entsprechendes Bild vermittelt wird,
sowie die wesentlichen Chancen und Risiken der voraussichtlichen
Entwicklung des Konzerns im verbleibenden Geschéftsjahr beschrie-
ben sind.

Minchen, den 3. August 2010

Deutsche Pfandbriefbank Aktiengesellschaft
Der Vorstand

" w.gmm/ é;(

Manuela Better Dr. Kai Wilhelm Franzmeyer Frank Krings

Sy L

Dr. Bernhard Scholz Alexander von Uslar




Wir haben den verkirzten Konzernzwischenabschluss — bestehend
aus Bilanz, Gewinn- und Verlustrechnung, Gesamtergebnisrech-
nung, verklrzter Eigenkapitalveranderungsrechnung, verkurzter
Kapitalflussrechnung sowie ausgewdhlten erlauternden Anhan-
gangaben — und den Konzernzwischenlagebericht der Deutsche
Pfandbriefbank AG, Minchen, fiir den Zeitraum vom 1. Januar bis
30. Juni 2010, die Bestandteil des Halbjahresfinanzberichts nach
§ 37w WpHG sind, einer priferischen Durchsicht unterzogen. Die
Aufstellung des verkirzten Konzernzwischenabschlusses nach den
IFRS flr Zwischenberichterstattung, wie sie in der EU anzuwenden
sind, und des Konzernzwischenlageberichts nach den fir Konzern-
zwischenlageberichte anwendbaren Vorschriften des WpHG liegt in
der Verantwortung der gesetzlichen Vertreter der Gesellschaft Unsere
Aufgabe ist es, eine Bescheinigung zu dem verkiirzten Konzern-
zwischenabschluss und dem Konzernzwischenlagebericht auf der
Grundlage unserer priiferischen Durchsicht abzugeben.

Wir haben die priferische Durchsicht des verkirzten Konzernzwi-
schenabschlusses und des Konzernzwischenlageberichts unter Be-
achtung der vom Institut der Wirtschaftspriifer (IDW) festgestellten
deutschen Grundsétze fiir die priferische Durchsicht von Abschlissen
vorgenommen. Danach ist die priferische Durchsicht so zu planen
und durchzufiihren, dass wir bei kritischer Wirdigung mit einer ge-
wissen Sicherheit ausschlieBen konnen, dass der verkirzte Konzern-
zwischenabschluss in wesentlichen Belangen nicht in Ubereinstim-
mung mit den IFRS fiir Zwischenberichterstattung, wie sie in der EU
anzuwenden sind, und der Konzernzwischenlagebericht in wesentli-
chen Belangen nicht in Ubereinstimmung mit den fiir Konzernzwi-
schenlageberichte anwendbaren Vorschriften des WpHG aufgestellt
worden sind. Eine priferische Durchsicht beschrankt sich in erster
Linie auf Befragungen von Mitarbeitern der Gesellschaft und auf
analytische Beurteilungen und bietet deshalb nicht die durch eine
Abschlusspriifung erreichbare Sicherheit. Da wir auftragsgeméaB
keine Abschlusspriifung vorgenommen haben, kdnnen wir einen
Bestatigungsvermerk nicht erteilen.

Auf der Grundlage unserer priferischen Durchsicht sind uns keine
Sachverhalte bekannt geworden, die uns zu der Annahme veranlas-
sen, dass der verkiirzte Konzernzwischenabschluss in wesentlichen
Belangen nicht in Ubereinstimmung mit den IFRS fiir Zwischenbe-
richterstattung, wie sie in der EU anzuwenden sind, oder dass der
Konzernzwischenlagebericht in wesentlichen Belangen nicht in
Ubereinstimmung mit den fiir Konzernzwischenlageberichte anwend-
baren Vorschriften des WpHG aufgestellt worden ist.

Ohne diese Beurteilung einzuschranken, weisen wir auf die Ausfiih-
rungen der Gesellschaft im Konzernzwischenlageberichtim Abschnitt
»Bestandsgefahrdende Risiken« sowie im verkirzten Anhang unter
Ziffer 1 hin. Dort ist dargelegt, dass der Fortbestand der Deutsche
Pfandbriefbank AG davon abhéngt, dass der Deutsche Pfandbrief-
bank AG, auch bei Ausféllen und Wertberichtigungen von Forderungen
und Wertpapieren auf Grund der Finanzkrise einzelner Staaten und
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Kérperschaften, in hinreichendem Umfang Eigenkapital zur Vermei-
dung einer nachhaltigen Uberschuldungssituation zur Verfiigung
gestellt wird. Um eine Insolvenz auf Grund Zahlungsunfahigkeit der
Deutsche Pfandbriefbank AG oder von wesentlichen Tochtergesell-
schaften abzuwenden, ist externe Unterstitzung durch Liquiditats-
hilfen notwendig. Diese Liquiditatshilfen miissen solange zur Verfiigung
stehen, bis sich die Deutsche Pfandbriefbank AG wieder eigenstandig
am Geld- und Kapitalmarkt in ausreichendem Umfang Liquiditat
beschaffen kénnen, und bis die beschlossenen Restrukturierungs-
maBnahmen als auch die Rekapitalisierung planméBig umgesetzt
sind.

Um den Fortbestand der Deutsche Pfandbriefbank AG und wesent-

licher Tochtergesellschaften sicherzustellen, ist deshalb insbesondere

erforderlich, dass

>der Finanzmarktstabilisierungsfonds in hinreichendem Umfang
Eigenkapitalunterstiitzung leistet,

> der Finanzmarktstabilisierungsfonds und die Deutsche Bundes-
bank ihre Liquiditatsunterstitzung aufrecht erhalten und gegebe-
nenfalls auch weitere Liquiditatshilfe zur Verfligung stellen,

> die Refinanzierung zu tragfahigen Konditionen verstarkt tiber den
Geld- und Kapitalmarkt erfolgt,

> die RestrukturierungsmaBnahmen planmaBig umgesetzt werden,

> die zustandigen Behdrden keine aufsichtsrechtlichen MaBnahmen
ergreifen werden,

> keine rechtlichen Vorbehalte (insbesondere EU-Verfahren) erfolg-
reich geltend gemacht werden.

Minchen, den 12. August 2010

KPMG AG
Wirtschaftspriifungsgesellschaft

Wiechens
Wirtschaftsprifer

Dielehner
Wirtschaftsprifer
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Finanzkalender

13. August 2010

16. November 2010

Zukunftsgerichtete Aussagen

Dieser Bericht enthalt vorausschauende Aussagen in Form von
Absichten, Annahmen, Erwartungen oder Vorhersagen. Diese Aus-
sagen beruhen auf Planungen, Schatzungen und Prognosen, die
der Geschéftsleitung der Deutschen Pfandbriefbank AG derzeit zur
Verfligung stehen. Vorausschauende Aussagen beziehen sich des-
halb nur auf den Tag, an dem sie gemacht werden. Wir tbernehmen
keine Verpflichtung, solche Aussagen angesichts neuer Informationen
oder kinftiger Ereignisse weiterzuentwickeln. Vorausschauende
Aussagen beinhalten naturgema8 Risiken und Unsicherheitsfaktoren.
Eine Vielzahl wichtiger Faktoren kann dazu beitragen, dass die tat-
sachlichen Ergebnisse erheblich von vorausschauenden Aussagen
abweichen. Solche Faktoren sind etwa die Verfassung der Finanz-
markte in Deutschland, Europa und den USA, der mégliche Ausfall
von Kreditnehmern oder Kontrahenten von Handelsgeschéaften, die
Verlasslichkeit unserer Grundsatze, Verfahren und Methoden zum
Risikomanagement sowie sonstige mit unserer Geschaftstatigkeit
verbundene Risiken.

Veréffentlichung der Ergebnisse des zweiten Quartals 2010

Ver6ffentlichung der Ergebnisse des dritten Quartals 2010

Internet-Service

Besuchen Sie uns im Web unter
www.pfandbriefbank.com

Im Menlpunkt »Investor Relations« finden Sie Informationen Gber
externe Ratings unserer Konzernunternehmen, Zahlen und Fakten.
Unsere Geschafts- und Zwischenberichte kdnnen interaktiv gelesen,
auf Ihren Computer heruntergeladen oder online bestellt werden.



\G, Miinchen
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